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Propositionens huvudsakliga innehall

| propositionen foreslas att vissa otillborliga forfaranden vid handel pé
vardepappersmarknaden som syftar till att paverka priset pa finansiella
instrument kriminaliseras. Det nya brottet benamns otillborlig kurspa-
verkan.

Vidare foreslas ett antal andringar i insiderlagen (1990:1342). Forbudet
mot insiderhandel utvidgas till att avse samtliga forekommande finansiella
instrument. Det infors ett forbud for vissa ledande befattningshavare och
uppdragstagare i aktiemarknadsbolag och dess moderforetag att géra kort-
tidsaffarer med aktier i bolaget. Forbudet omfattar aven sadana fysiska och
juridiska personer som &r narstaende till dessa. Om aktier i bolaget har for-
varvats, far 6verlatelse ske tidigast tre manader efter forvarvet. Dessutom
foreslas att Gvertradelser av anmélningsskyldigheten till insiderregistret och
skyldigheten att ldmna andra uppgifter till Finansinspektionen avkriminal-
iseras och att nuvarande brottspafdljder ersitts med en sanktionsavgift.
Aven overtradelser av forbudet mot korttidshandel foreslas bli avgiftssank-
tionerat.

Forbudet for personer med insynsstallning i aktiemarknadsbolag att ha
aktier i bolaget forvaltarregistrerade upphévs. Aven vid forvaltarregistrering
skall huvudregeln vara att anmalningsskyldighet till insiderregistret
foreligger. Finansinspektionen skall emellertid — p& samma sétt som i dag
galler nar aktier ar direktregistrerade hos Vardepapperscentralen — kunna ge
dispens fran anmalningsskyldigheten. Som forutséttning for dispens skall



bl.a. gélla att forvaltaren har tekniska forutsattningar att lamna uppgifter via
datamedia till insiderregistret. Endast forvaltare som beviljats tillstand av
Finansinspektionen skall fa lamna uppgifter pa sadant stt.

Vidare innebér forslaget att Finansinspektionen snabbare skall kunna fa
uppgifter fran Vardepapperscentralens avstamningsregister da det finns
anledning anta att insiderlagen eller bestammelsen om otillborlig kurspa-
verkan har Overtratts. Inspektionen skall i sadana fall, efter foreskrift av
regeringen, kunna inhdmta uppgifter direkt ur registret via dataterminal. Det
foreslas aven andringar i sekretesslagens bestammelser for att starka sekre-
tessen for uppgifter i Finansinspektionens utredningar i insiderarenden.

De nya bestammelserna foreslas trada i kraft den 1 januari 1997.



Innehallsforteckning

1 Forslag till riksdagsbeslut ...........cooeeoirreiiinrreeee e
2 LAGLEXE ittt
2.1 Forslag till lag om andring i insiderlagen
(1990:1342) ..ottt
2.2 Forslag till lag om andring i sekretesslagen
(1980:200) ..ttt
2.3 Forslag till lag om andring i aktiekontolagen
(1989:827) .ottt
2.4 Forslag till lag om andring i lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument .............ccccco e
2.5 Forslag till lag om andring i lagen (1983:1092)
med reglemente for Allménna pensionsfonden.............
2.6 Forslag till lag om andring i lagen (1988:1385)
OM SVEriges MKSDaNK. ...
2.7 Forslag till lag om andring i kommunalskatte-
1agen (1928:370) ..o
3 Arendet och dess beredning............cc.oevveeeeeerrerseiesissississone,
4 INIEANING ..ot
5 Utvidgat forbud mot insiderhandel ...,
51 Vilka finansiella instrument bér omfattas ?...................
52 Forbud mot insiderhandel med valuta. ............cceunee.
5.3 Vasentlig KUrspAVErkan..........ccoecevceeversvenessennssenessennn,
5.4 OVIIQA FrAQOT......cvovveiveeceese s
6 INSIAEITEQISIIEL .....vvececieeeeeieieietee e
6.1 Personer med insynsstallning..........cccccevecevvrcvrecvniennnenn,
6.2 NArStAENAEKIEISEN..........vveveeveeee ettt
6.3 Overforande av uppgifter till insiderregistret................
6.4 Inférande av sanktionsavgifter............ccoovvnnnnnnnn.
6.5 FOrvaltarregistrering ........covcoevevveiesere e
7 Terminalatkomst 0Ch SEKIELESS..........cuvevveveeicirereeeese e,
8 Begréansning av korttidsaffarer...........cccccoveivveiricensienenseesenn,
9 OtillbOrlig KUISPAVEIKAN .........cvvveeverceiceeeseere ettt enesnes
10 Radgivare och marknadsgaranter .............c.oeeeveereeeveeeeeeneessneeseneesenes

N TS o) T S 80

33

Prop.



12 Fordelningen av kostnaderna for insiderévervakningen.....................

13 Kostnader

14 TKrafttradande. ...........oeioiieeee e
15 FOrfattningSKOMMENTar..........ccoiieirirce e
15.1  Forslaget till lag om andring i insiderlagen
(1990:1342) ..ottt
15.2  Forslaget till lag om andring i sekretesslagen
(1980:200) ..vvvereieieieistse ettt
15.3  Forslaget till lag om &ndring i aktiekontolagen
(1989:827) .ottt sttt
15.4  Forslaget till lag om andring i lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument..............ccccoevieene.
15.5  Forslaget till lag om andring i lagen (1983:1092)
med reglemente for Allménna pensionsfonden.............
15.6  Forslaget till lag om andring i lagen (1988:1385)
OM SVEriges MKSDaNK. ...
15.7  Forslaget till lag om andring i kommunalskattelagen
(1928:370) vttt
Bilaga 1 Insiderutredningens sammanfattning av betdnkandet
Otillborlig kurspaverkan och vissa insiderfragor.........
Bilaga 2 Utredningens 1agforslag........ccoccovevrerviiencieneinneeseene,
Bilaga 3 Forteckning Gver remissinstanser ...........ccocevveivrennene.
Bilaga 4 Lagradsremissens 1agforslag.........c..covevvvevnveeerennernnn,
Bilaga 5 Lagradets YHrande..........c..ccvveeevereereersseeessersseeeeseneesnens

Utdrag ur protokollet vid regeringssammantrédet den 15 maj 1996

Rattsdatablad

Prop.



1 Forslag till riksdagsbeslut

Prop.

Regeringen foreslar att riksdagen antar regeringens forslag till

e N =

lag om &ndring i insiderlagen (1990:1342),

lag om éndring i sekretesslagen (1980:100),

lag om &ndring i aktiekontolagen (1989:827),

lag om andring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument,

lag om andring i lagen (1983:1092) med reglemente for
Allménna pensionsfonden,

lag om andring i lagen (1988:1385) om Sveriges rikshank,
lag om dndring i kommunalskattelagen (1928:370).



2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om &ndring i insiderlagen (1990:1342)

Harigenom foreskrivs i friga om insiderlagen (1990:1342)
dels att nuvarande 20-24 88§ skall betecknas 26, 20, 21, 27 respektive

28 88,

delsatt 1, 2, 4,5, 7-11, 13-15, 16, 18, 19, nya 20, 21, 26 och 27 §§ samt
rubrikerna nérmast fore 4 § och nérmast fore nya 20 § skall ha féljande

lydelse,

dels att rubrikerna ndrmast fore nuvarande 20, 21, 23 och 24 8§ skall
séttas narmast fore nya 26, 20, 27 respektive 28 8§,
dels att i lagen skall inforas sex nya paragrafer, 7 a, 7 b och

22— 25 88, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§

Denna lag innehaller bestammelser
om forbud att handla med fond-
papper pa vardepappersmarknaden
samt om skyldighet att anméla inne-
hav av fondpapper.

Denna lag innehaller bestimmelser
om forbud att handla med finans-
iella instrument pa vardepappers-
marknaden samt om skyldighet att
lamna uppgifter om sadana instru-
ment.

Vad som sédgs i denna lag skall
inte tillampas vid affarer som
genomfdrs for Sveriges riksbanks
eller Riksgaldskontorets rakning.

28"

| denna lag forstas med

1. handel pa vardepappersmarknaden: handel pa bors eller annan
organiserad marknadsplats eller genom nagon som yrkesmassigt bedriver
sadan verksamhet som avses i 1 kap. 3 § 1-5 lagen (1991:981) om vérde-

pappersrorelse,

2. fondpapper: aktie och obli-
gation samt sadana andra delagar-
ratter eller fordringsratter som ar
utgivna for allmén omséttning,
andel i vardepappersfond och aktie-
&gares ratt gentemot den som for
hans rakning forvarar aktiebrev i
ett utlandskt bolag (depabevis),

2. finansiellt instrument: vad
som anges i 1 kap. 1 § lagen
(1991:980) om handel med finans-
iella instrument,



Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

3. aktiemarknadsholag: svenskt aktiebolag som utgivit aktier vilka &r
noterade vid en bors eller auktoriserad marknadsplats.

Vad som foreskrivs om aktie skall ocksa tillampas pa emissionsbevis,
interimsbevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev, skuldebrev férenat
med optionsratt till nyteckning, vinstandelsbevis, aktieoption och
aktietermin. Utfardande av kdpoption skall likstéllas med forséljning av de
aktier optionen avser medan utfardande av séljoption skall likstéllas med

kdp av aktierna.

Med fondpapper jamstélls i
denna lag rénteoption, rantetermin,
indexoption och indextermin.

Om fondpapper &gs av tva eller
flera med samédganderatt, skall en
deldgare vid tillampningen av denna
lag anses vara &gare till s manga av
fondpapperen som svarar mot hans
lott i det samféllda innehavet.

Forbud att handla med fondpap-
per pa vardepappersmarknaden i
vissa fall

Om finansiella instrument &gs
av tva eller flera med samagande-
ratt, skall en deldgare vid tillamp-
ningen av denna lag anses vara
agare till s& manga av instrumenten
som svarar mot hans lott i det sam-
fallda innehavet.

Forbud att handla med finans-
iel-la instrument pa& véarde-
pappersmarknaden i vissa fall

48

Har nagon anstallning, uppdrag eller
annan befattning som normalt
innebar att han far kdnnedom om
omstandigheter som har betydelse
for kursen pa fondpapper och har
han pa grund harav fatt information
eller kunskap om en icke offentlig-
gjord omsténdighet som &r &gnad att
vasentligt paverka kursen pa fond-
papper géaller foljande. Innan om-
standigheten blivit allmant kand
eller upphort att ha betydelse for
kurssattningen far han inte for egen
eller annans rakning kopa eller sélja
sadana fondpapper pa vérde-
pappersmarknaden. Han far inte
heller med rad eller p& annat dar-
med jamforligt satt foranleda nagon
annan till sadant kop eller sadan
forséljning.

Har nagon anstallning, uppdrag eller
annan befattning som normalt
innebér att han far kannedom om
omstandigheter som har betydelse
for kursen pé finansiella instrument
och har han pd grund harav fatt
information eller kunskap om en
icke offentliggjord omstandighet
som &r agnad att vasentligt paverka
kursen pa finansiella instrument
géller féljande. Innan
omstandig-heten blivit allmént kand
eller upphort att ha betydelse for
kurssattningen far han inte for egen
eller annans rékning kopa eller sélja
sadana finansiella instrument pa
vardepappersmarknaden. Han far
inte heller anvénda informationen
eller kunskapen till att med rad eller
pa annat sadant satt foranleda nagon
annan till kép eller forsaljning som

Prop.



Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

héar avses.

Forbudet i forsta stycket galler d&ven den som har fatt information eller
kunskap om en omsténdighet som ror ett aktiebolag i vilket han &ger aktier.

Den som i annat fall an som sags
forut i denna paragraf fatt kanne-
dom om en icke offentliggjord om-
standighet, som &r &gnad att vasent-
ligt paverka kursen pa fondpapper
och som maste ha rojts av nagon
som avses i forsta eller andra
stycket eller eljest kommit ut obe-
horigen, far inte for egen eller
annans rakning kopa eller sélja
sadana fondpapper pé
varde-pappersmarknaden innan om-
standigheten blivit allmant kand
eller upphort att ha betydelse for
kursséttningen.

Den som i annat fall &n som sags
forut i denna paragraf fatt kanne-
dom om en icke offentliggjord om-
standighet, som &r &gnad att véasent-
ligt paverka kursen pa finansiella
instrument och som maste ha rojts
av nagon som avses i forsta eller
andra stycket eller pd annat satt
kommit ut obehdrigen, far inte for
egen eller annans rakning kopa eller
silja finansiella instrument pa
vérdepappersmarknaden innan om-
standigheten blivit allmant kand
eller upphort att ha betydelse for
kursséttningen.

58§

Omsténdighet som enligt 48 &r
agnad att vasentligt paverka kursen
pa fondpapper kan exempelvis vara

Omsténdighet som enligt 48 é&r
agnad att vasentligt paverka kursen
pa finansiella instrument kan
exempelvis vara

1. en atgard som syftar till och ar &gnad att leda till ett offentligt
erbjudande av en juridisk person till en vidare krets om forvarv av aktier i

ett aktiebolag,

2. nagon annan omstandighet i ett aktiebolags eller dess moderforetags
verksamhet som det normalt lamnas upplysning om i arsredovisning, delars-

rapport, arshokslut eller i annan form,

3. beslut av fondpappersfor-
valtare eller  kapitalplacerande
institution om kop eller forsaljning
av fondpapper och liknande mark-
nadsinformation,

3. beslut av forvaltare av
finansiella instrument eller
kapital-placerande institution om
kop eller forsaljning av finansiellt
instrument och liknande
marknadsinformation,

4. réantedndring, valutakursandring, forfattningsdndring och annan

liknande handelse.

7 §iii

Utan hinder av 4 § far

1. befattningshavare hos nagon
som driver vérdepappersrorelse med
stod av 1 kap. 3, 3 c eller 3d§

Prop.



Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

lagen (1991:981) om véardepappers-
rorelse fullgéra kop- eller séljorder
i rorelsen,

1. befattningshavare hos foretag
som driver véardepappersrorelse med
stod av 1 kap. 3, 3 c eller 3d§
lagen (1991:981) om vardepappers-
rorelse fullgéra kop- eller séljorder
som lamnats foretaget samt, utan
anvandande av information eller
kunskap som avses i 4 § denna lag,
fullgéra verksamhet som foljer av
avtal om att uppratthdlla en
marknad i ett eller flera finansiella
instrument,

2. kop ske av annat &n option eller termin da den icke offentliggjorda
omstandigheten &r dgnad att sénka kursen eller forsaljning ske av annat én
option eller termin dd omstandigheten &r agnad att hoja kursen,

3. uppgifter fullgéras som aligger nagon pa grund av vad som
foreskrivits i lag eller annan forfattning,

4. kop ske i fall somavses i 5 § 1 for den juridiska personens rékning av
aktier i aktiebolaget,

5. innehavare av option nar optionens loptid gar ut kopa eller salja den
underliggande tillgangen eller sélja optionen,

6. utfardare av option i samband med lésen sélja eller képa den
underliggande tillgdngen som optionen avser,

7. kopare och séljare av termin 7. kopare och séljare av termin
vid slutdag fullgora avtalet. vid slutdag fullgora avtalet,

8. kop eller forsaljning ske av
andra finansiella instrument &n
aktier, om forvarvet eller dverlatel-
sen sker utan att sddan information
som avses i 4 § anvands.

7a8
Om den som enligt 8 § forsta stycket
1-3 har insynsstallning i ett aktie-
marknadsbolag forvéarvar aktier i
bolaget, far motsvarande antal
aktier av samma slag overlatas mot
vederlag tidigast tre manader efter
forvarvet.

Detsamma géller for fysiska och
juridiska personer som forvarvar

Prop.



Nuvarande lydelse

7b8
Utan hinder av 7 a § far

1. aktier overlatas om kursen
fallit under anskaffningskursen,

2. aktier o6verlatas enligt vill-
koren i ett offentligt erbjudande om
kop av aktier,

3. overlatelse ske av tilldelade
emissionsratter,

Om det finns synnerliga skal, far
Finansinspektionen medge ytterlig-
are undantag fran forbudet enligt
7a8.

Foreslagen lydelse

aktier i aktiemarknadsbolaget och
vilkas aktier enligt 10 § skall
likstallas med aktier som innehas
av personer som avses i forsta
stycket.

8 §iv
Foljande fysiska personer anses enligt denna lag ha insynsstallning i ett

aktiemarknadsbolag:

1. ledamot eller suppleant i bolagets eller dess moderforetags styrelse,
2. verkstéllande direktor eller vice verkstéllande direktor i bolaget eller

dess moderforetag,

3. verkstallande direktor eller
annan ledande befattningshavare i
ett dotterforetag, om befattnings-
havaren normalt kan antas fa till-
gang till icke offentliggjord infor-
mation om sadant forhallande som
kan paverka kursen pa aktierna i
bolaget,

4. revisor eller revisorssuppleant
i bolaget eller dess moderféretag,

5. bolagsman i ett handelsbolag
som &r bolagets moderforetag, dock
inte kommanditdel&gare,

6. innehavare av annan ledande
befattning i eller annat kvalificerat
uppdrag av stadigvarande natur for
bolaget eller dess moderforetag, om
befattningen eller uppdraget normalt
kan antas medfora tillgang till icke
offentliggjord  information  om

3. revisor eller revisorssuppleant
i bolaget eller dess moderforetag,

4. bolagsman i ett handelsbolag
som &r bolagets moderforetag, dock
inte kommanditdeldgare,

5. innehavare av annan ledande
befattning i eller annat kvalificerat
uppdrag av stadigvarande natur for
bolaget eller dess moderféretag, om
befattningen eller uppdraget normalt
kan antas medfora tillgang till icke
offentliggjord  information om

Prop.
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Nuvarande lydelse

sadant forhallande som kan paverka
kursen pé aktierna i bolaget,

Foreslagen lydelse

sadant forhallande som kan paverka
kursen pa aktierna i bolaget,

6.  befattningshavare  eller
uppdragstagare enligt 1-3 i ett
dotterforetag, om denne normalt
kan antas fa tillgang till icke offent-
liggjord information om sadant for-
hallande som kan paverka kursen
pa aktierna i bolaget,

7. den som d&ger aktier i bolaget, motsvarande minst tio procent av
aktiekapitalet eller av rostetalet for samtliga aktier i bolaget, eller &ger
aktier i denna omfattning tillsammans med sadan fysisk eller juridisk person
som &r aktiedgaren narstaende pa det satt som anges i 10 § forsta stycket.

Finansinspektionen skall pa be-
géran av aktiemarknadsbolaget eller
dess moderforetag préva frégan, om
en befattningshavare eller uppdrags-
tagare har en sadan ledande stall-
ning eller ett sadant kvalificerat
uppdrag som avses i forsta stycket 3
eller 6.

En person med insynsstéllning
eller en honom narstaende person
som anges i 10 § forsta stycket far
inte ha sina aktier i aktiemarknads-
bolaget forvaltarregistrerade.

Finansinspektionen skall pa be-
géran av aktiemarknadsbolaget eller
dess moderforetag prova fragan, om
en befattningshavare eller uppdrags-
tagare har en sadan ledande stall-
ning eller ett sadant kvalificerat
uppdrag som avses i forsta stycket 5
eller 6.

98"
Den som har insynsstéllning i ett aktiemarknadsbolag skall skriftligen
anmala innehav av aktier i bolaget och é&ndring i innehavet till

Finansinspektionen.

Finansinspektionen kan medge befrielse fran anmalningsskyldigheten
om motsvarande uppgifter kan erhllas pa annat stt.
Anmalningsskyldigheten géller dock inte

1. innan den som avses i 8 §
forsta stycket 3 eller 6 tagit emot
underrattelse enligt 14 eller 15 §,

1. innan den som avses i 8 §
forsta stycket 5 eller 6 tagit emot
underrattelse enligt 14 eller 15 §,

2. om innehavet inte uppgar till 200 aktier eller, om innehavet avser
vérdepapper som enligt 2 § andra stycket likstalls med aktier, understiger
ett marknadsvarde motsvarande 50 000 kronor,

3. om andring i innehavet efter den senast gjorda anmalningen inte
uppgar till 200 aktier eller, om andringen avser vardepapper som enligt 2 §
andra stycket likstdlls med aktier, understiger ett marknadsvarde mot-

svarande 50 000 kronor,

Prop.
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4. om 6kning i innehavet foranletts av fondemission eller av att akties
nominella belopp sénkts genom att aktien delats upp,
5. interimsbevis som erhallits i utbyte mot annat vardepapper som avses i

2 § andra stycket.

Av 108 framgar att anmalningsskyldigheten omfattar &dven vissa

narstdendes aktieinnehav.

Uppgifter som skall anmélas
enligt denna paragraf far efter till-
stand av Finansinspektionen foras
over till insiderregistret genom
automatisk databehandling. Sadant
tillstdnd far ges endast till den som
ar forvaltare enligt 8 kap. 1 § aktie-
kontolagen (1989:827).

10§
Vid tillampning av 98 skall foljande aktier i aktiemarknadsbolaget
likstallas med den anmalningsskyldiges egna, namligen sadana som ags av
1. make eller sambo till den anmélningsskyldige,
2. omyndiga barn som star under den anmalningsskyldiges vardnad,

3. juridisk person Over vars
verksamhet den
anmalnings-skyldige har ett
vasentligt inflyt-ande och i vilken
den  anmalnings-skyldige  eller
nagon som avses i 1 eller 2 eller
flera av dem tillsammans innehar

— 4garandel, uppgaende till tio
procent eller mer av aktiekapitalet
eller av andelarna, eller

— ekonomisk andel, innefattande
rétt att uppbara tio procent eller mer
av avkastningen, eller

— rostandel, uppgaende till tio
procent eller mer av rostetalet for
samtliga aktier eller av rostetalet hos
det hdgsta beslutande organet.

3. juridisk  person  vars
verk-samhet den
anmalningsskyldige har ett

vasentligt inflytande o6ver och i
vilken den anmélningsskyldige eller
nagon som avses i 1 eller 2 eller
flera av dem tillsammans innehar

— é&garandel, uppgéende till tio
procent eller mer av aktiekapitalet
eller av andelarna , eller

— ekonomisk andel, innefattande
rétt att uppbéra tio procent eller mer
av avkastningen, eller

— rostandel, uppgéende till tio
procent eller mer av rostetalet for
samtliga aktier eller av rostetalet hos
det higsta beslutande organet,

4. juridisk  person vars
verk-samhet ~ den  anmalnings-
skyldige har ett vasentligt inflytande
Over och i vilken den anmélnings-
skyldige eller ndgon som avses i
1 -3 eller flera av dem tillsammans
innehar en sddan &agarandel,
ekonomisk andel eller rostandel
som avses i 3.

Prop.



Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

Prop.

Om flera personer & anmalningsskyldiga fér samma aktieinnehav eller
for &ndring i innehavet, behéver anmélan endast géras av en av dem.

118

Om det med hansyn till tillgangen
pd kurspaverkande information
inom en myndighet ar pakallat for
kontroll av att forbudet i 4 § forsta
stycket efterlevs, far regeringen
besluta att det vid myndigheten skall
foras en forteckning over fond-
pappersinnehav ~ avseende leda-
moterna i styrelsen samt de arbets-
tagare, uppdragstagare eller andra
funktiondrer som myndigheten be-
stdmmer med hénsyn till deras sér-
skilda insynsstallning.

En kommun har motsvarande be-
fogenhet som avses i forsta stycket i
fraga om ledamoter och ersattare i
kommunala organ samt arbetstag-
are, uppdragstagare och andra
funktiondrer hos kommunen.

Den som omfattas av en for-
teckning enligt denna paragraf skall
till myndigheten skriftligen anmala
sitt innehav av fondpapper och and-
ringar i innehavet.

Om det med hansyn till tillgangen
pd kurspaverkande information
inom en myndighet ar pakallat for
kontroll av att forbudet i 4 § forsta
stycket efterlevs, far regeringen
besluta att det vid myndigheten skall
foras en forteckning 6ver innehav
av finansiella instrument avseende
ledaméterna i styrelsen samt de
arbetstagare, uppdragstagare eller
andra funktiondrer som myndig-
heten bestdmmer med hansyn till
deras sérskilda insynsstéllning.

En kommun har motsvarande
befogenhet som avses i forsta
stycket i frdga om ledaméter och

13



Nuvarande lydelse

erséttare i kommunala organ samt
arbetstagare, uppdragstagare och
andra funktionérer hos kommunen.
Den som omfattas av en for-
teckning enligt denna paragraf skall
till myndigheten skriftligen anmala
sitt innehav av finansiella instru-
ment och &ndringar i innehavet.

Foreslagen lydelse

138"
Anméalan enligt 9 § om aktieinnehav eller andring i innehavet skall goras

senast fjorton dagar efter det att

1. aktie i bolaget noterats vid en bors eller auktoriserad marknadsplats,

2. insynsstallning  uppkommit
enligt 8 § forsta stycket 1, 2, 4, 5
eller 7 eller den som avses med 8 §
forsta stycket 3 eller 6 tagit emot
underrattelse enligt 14 eller 15 §,

2. insynsstallning uppkommit
enligt 8 § forsta stycket 1-4 eller 7
eller den som omfattas av 8 § forsta
stycket 5 eller 6 tagit emot under-
rattelse enligt 14 eller 15 §,

3. den anmilningsskyldige forvarvat eller overlatit aktier i bolaget eller
annan &ndring skett i aktieinnehavet, eller

4. den anmilningsskyldige fatt vetskap om att nérstdende, som avses i
10 §, innehar, forvarvat eller dverlatit aktier i bolaget eller att annan andring

skett i den narstaendes aktieinnehav.

14 8"

Ett aktiemarknadsbolag skall utan
drojsmal anmala till Finansinspek-
tionen vilka personer som har in-
synsstallning enligt 88 forsta
stycket 1-4 och 6. Aktiemarknads-
bolaget skall genast skriftligen
underratta personer med insyns-
stéllning enligt 8 § forsta stycket 3
eller 6 om anmaélan.

Ett aktiemarknadsbolag skall an-
mala till Finansinspektionen vilka
personer som har insynsstéllning i
bolaget eller dess dotterféretag
enligt 8 8 forsta stycket 1-3, 5 och 6
senast fjorton dagar fran det att
insynsstallningen uppkom. Aktie-
marknadsbolaget skall samtidigt
skriftligen underrétta personer med
insynsstéallning enligt 88 forsta

Prop.
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Nuvarande lydelse

stycket 5 eller 6 om anmélan.

Foreslagen lydelse

Ett aktiemarknadsbolags moder-
foretag skall utan drojsmal anmala
till  Finansinspektionen vilka per-
soner i moderforetaget som har
insynsstéllning enligt 88 forsta
stycket 1, 2 och 4-6.
Moderfore-taget  skall ~ genast
skriftligen underrétta personer med
insynsstéllning enligt 88 forsta
stycket 6 om anmalan.

Ett aktiemarknadsbolags moder-
foretag skall anmala till Finans-
inspektionen  vilka personer i
moderforetaget som har insyns-
stéllning enligt 8 § forsta stycket
1-5 senast fjorton dagar fran det att
insynsstallningen uppkom. Moder-
foretaget skall samtidigt skriftligen
underratta personer med insyns-
stallning enligt 8 § forsta stycket 5
om anmalan.

16 8™

Finansinspektionen skall fora eller
lata fora register (insiderregister)
dver anmélningar som gjorts enligt
9, 14 och 1588 eller, i fall som
avses i 98§ andra stycket, Over
daremot svarande uppgifter fran
register som fors med stod av
aktiekontolagen (1989:827).

Finansinspektionen skall fora eller
lata fora register (insiderregister)
Over anméalningar som gjorts enligt
9, 14 och 1588 eller, i fall som
avses i 9 8§ andra stycket, Over
daremot svarande uppgifter som
lamnats fran annat register.

Uppgifter som inte langre omfattas av anmélningsskyldighet far avforas
ur registret. Uppgifterna skall dock bevaras i minst 10 ar efter det att de

avforts.

Registret skall foéras med hjalp av automatisk databehandling.
Finansinspektionen &r registeransvarig enligt datalagen (1973:289) for
registret. Inspektionen skall pa lampligt satt underratta de registrerade om

registret.
Registret skall vara offentligt.

18 §*

Om det finns anledning anta att en
bestdmmelse i 4§ Overtrétts, har
Finansinspektionen ratt att fa de
uppgifter som den behdver for sin
utredning fran

Om det finns anledning anta att en
bestdmmelse i denna lag har éver-
tratts, har Finansinspektionen ratt att
fa de uppgifter som den behdver for
sin utredning fran

1. den som det finns anledning anta har gjort dvertradelsen,

2. ett aktiebolag eller en juridisk
person i &vrigt vars fondpapper
overtradelsen galler,

2. ett aktiebolag eller en juridisk
person i &vrigt vars finansiella
instrument Overtradelsen galler,

Prop.
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3. den juridiska person som ldamnat det offentliga erbjudandet om

aktieforvarv,

4. moderforetaget till det aktiebolag eller den juridiska person som avses

i2eller 3,
5. myndighet,

6. nagon som driver véarde-
pappersrorelse med stéd av 1 kap.
3, 3 celler 3d8§ lagen (1991:981)
om vardepappersrorelse,

7. nagon annan som kopt eller
salt fondpapper, om det finns
anledning anta att kopet eller for-
saljningen foranletts av otillatet rad
eller darmed jamforlig atgard som
avsesi48§.

Om det finns anledning anta att
ndgon har overtratt andra be-
stimmelser i denna lag och ar ¢ver-
tradelsen belagd med straff, far
inspektionen i utredningssyfte ocksa
infordra uppgifter av denne.

6. bors, auktoriserad marknads-
plats eller clearingorganisation
enligt 1 kap. 4 § lagen (1992:543)
om bérs— och clearingverksamhet,

7. nagon som driver varde-
pappersrorelse med stod av 1 kap.
3, 3 c eller 3d § lagen (1991:981)
om vardepappersrorelse,

8. nagon annan som kopt eller
salt finansiella instrument , om det
finns anledning anta att kopet eller
forsaljningen foranletts av ofillatet
rad eller annan sadan atgard som
avsesi4 8.

Regeringen eller myndighet som
regeringen bestammer far meddela
narmare foreskrifter om hur upp-
giftsskyldigheten skall fullgéras.

19 8

Om négon inte fullgor sin skyl-
dighet enligt 18 § forsta stycket 2—4
eller 6 far Finansinspektionen fore-
lagga vite.

Straff

218§

Den som uppsatligen bryter mot

4 § skall for insiderbrott démas

till boter eller fangelse i hogst tvéa
ar, om garningen inte ar belagd med
strangare straff i brottshalken.

Ar brottet med hénsyn till vérde-
pappersaffarens omfattning och
dvriga omstandigheter grovt, skall
domas till fangelse lagst sex

Om négon inte fullgor sin skyl-
dighet enligt 18 § forsta stycket 2—4,
6 eller 7, far Finansinspektionen
forelagga vite.

Straff och avgifter

Prop.
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Nuvarande lydelse

manader och hdgst fyra ar, om
garningen inte &r belagd med
strangare straff i brottsbalken.

Den som av grov oaktsamhet
bryter mot 4 § skall for vardslost
insiderforfarande domas till boter
eller fangelse i hogst ett ar.

208

Den som uppsatligen bryter mot

4 § skall démas for insiderbrott

till boter eller fangelse i hogst tvéa
ar, om garningen inte ar belagd med
strangare straff i brottshalken.

Ar brottet med hansyn till
affarens omfattning och 6vriga om-
standigheter grovt, skall démas till
fangelse lagst sex manader och
hogst fyra ar, om garningen inte &r
belagd med strangare straff i
brottsbalken.

Den som av grov oaktsamhet
bryter mot 48 skall démas for
vardslost  insiderforfarande till
boter eller fangelse i hogst ett ar.

Foreslagen lydelse

I fall som kan antas sakna betydelse for allmédnhetens fortroende for
vardepappersmarknaden eller som annars &r ringa skall inte démas till

ansvar enligt denna paragraf.

228§
Till boter eller fangelse i hogst sex
manader skall den démas som
uppsatligen eller av oaktsamhet

1. underlater att inom foreskriven
tid gora anmélan enligt 9 §,

2. l&mnar oriktig eller vilse-
ledande uppgift vid fullgérande av

Utan hinder av 35 kap. 1 §
brottsbalken far paféljd for brott
som avses i tredje stycket démas ut,
om den misstdnkte héktats eller
erhallit del av atal for brottet inom
fem ar fran det att garningen
begicks.

21§
Finansinspektionen skall besluta att
en sarskild avgift skall tas ut, om
nagon

1. underldter att inom fore-
skriven tid goéra anmélan enligt 9,
14 eller 15 §,

2. lamnar oriktig eller vilse-
ledande uppgift vid fullgérande av

Prop.
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Nuvarande lydelse

anmalningsskyldighet enligt 98
eller vid fullgérande av uppgifts-
skyldighet som avses i 18 § forsta
stycket 2-4 och 6,

3. underlater att iaktta aliggande
enligt 14 eller 15 8.

I ringa fall skall inte démas till
ansvar.

1. vid underlatenhet att gora an-
mélan enligt 9 § eller nar oriktig
eller vilseledande uppgift har
lamnats  vid fullgérande av
anmélningsskyldighet enligt samma
paragraf: 10 procent av vederlaget
for aktierna eller, om vederlag inte
har utgétt, 15 000 kronor,

2. vid underlatenhet att gora an-
malan eller ldmna uppgifter enligt
14 eller 15 § eller nar oriktig eller
vilseledande uppgift har lamnats
vid fullgérande av anmalnings-
skyldighet enligt samma
paragrafer: 15 000 kronor,

3. néar oriktig eller vilseledande
uppgift har lamnats vid
fullgér-ande av uppgiftsskyldighet
som avses i 18 § forsta stycket 2 — 4,
6 eller 7: 15 000 kronor,

4. vid Overtradelse av 7 a §: 90
procent av skillnaden mellan in-
kops— och forsaljningspriset.

Avgift enligt forsta stycket 1 eller
4 skall uppga till 1agst
15 000 och hdgst 350 000 kronor.

Foreslagen lydelse

anmalningsskyldighet enligt nagon
av namnda paragrafer eller vid full-
gorande av uppgiftsskyldighet som
avses i 18 § forsta stycket 2—4, 6
och 7,

3. 6verlater aktier i strid mot
7as.

228§
Sarskild avgift beraknas enligt
foljande,

238§

Sarskild avgift tas ut av den som
enligt bestimmelse som avses i 21 §
1 och 2 &r skyldig att géra anmélan
eller lamna uppgift som déar asyftas
eller, sdvitt avser 21 § 3, inte far

Prop.
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Nuvarande lydelse

208

Finansinspektionens beslut enligt
denna lag far dverklagas hos allman
forvaltningsdomstol.  Inspektionen
far bestdmma att ett beslut skall
galla omedelbart. Prdvningstill-
stand kravs vid overklagande till
kammarratten.

238

Vinning av brott enligt 21 § skall
forklaras forverkad om det inte ar
oskaligt.

Foreslagen lydelse

overlata aktier inom viss tid efter
forvarvet.

Innan beslut om sarskild avgift
meddelas skall den berérde ges
tillfalle att yttra sig i &rendet hos
Finansinspektionen. Beslut om att
ta ut avgift far inte meddelas, om
den berdrde inte senast tva ar fran
det att lagovertradelsen &gde rum
har delgetts upplysning om att
fragan om sarskild avgift har tagits
upp av inspektionen.

24§

Om Overtradelsen &r ringa eller
ursaktlig eller det annars finns
synnerliga skal, far sarskild avgift
efterges helt eller delvis.

258§

Sarskild avgift skall betalas till
Finansinspektionen och tillfaller
staten. Bestdmmelser om indrivning
av sddan avgift finns i lagen
(1993:891) om indrivning av
statliga fordringar. Vid indrivning
far  verkstallighet ske enligt
utsdkningsbalken.

26 8"

Finansinspektionens beslut enligt
denna lag far overklagas hos all-
man forvaltningsdomstol.  Inspek-
tionen far i frdga om annat beslut
an sadant som galler sarskild avgift
forordna att beslutet skall galla
omedelbart.

Provningstillstand kravs vid over-
klagande till kammarrétten.

278§

Vinning av brott enligt 20 § skall
forklaras forverkad, om det inte ar
oskaligt.

Prop.
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.

2. Bestdmmelserna i 7 a § géller endast om forvérvet har skett efter
ikrafttradandet.

3. De éaldre bestimmelserna i 22 § galler fortfarande i frdga om
overtradelser som skett fore den 1 januari 1997. Annan paféljd an boter far
dock inte &démas.

4. Sarskild avgift som avses i 21 § far tas ut endast for Gvertradelser som
har skett efter ikrafttradandet.

5. Den nya bestimmelsen i 20 § femte stycket tillimpas aven pa brott
som har begatts fore ikrafttradandet, om inte mojligheten att &doma pafoljd
har bortfallit dessforinnan enligt aldre bestammelser.

Prop.
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2.2 Forslag till lag om éndring i sekretesslagen (1980:100)

Harigenom foreskrivs i fraga om sekretesslagen (1980:100)

xiii

dels att i 1 kap. 4 § och 9 kap. 23 § ordet “fondpapper” skall bytas ut

mot “finansiella instrument”,

dels att 5 kap. 1 § skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
1 §xiv
Sekretess galler for uppgift som hanfor sig till

1. forundersokning i brottmal,

2. angelagenhet, som avser anvandning av tvangsmedel i sddant mal eller
i annan verksamhet for att forebygga brott,

3. verksamhet som ror utredning
i frdgor om naringsforbud, eller
4. aklagarmyndighets, polis-myn-
dighets, tullmyndighets eller kust-
bevakningens verksamhet i Gvrigt
for att forebygga, uppdaga, utreda
eller beivra brott,

3. verksamhet som ror utredning
i frdgor om naringsforbud,

4, aklagarmyndighets,
polis-myndighets,  tullmyndighets
eller kustbevakningens verksamhet i
Ovrigt for att forebygga, uppdaga,
utreda eller beivra brott, eller

5. Finansinspektionens verk-
samhet som ror dvervakning enligt
insiderlagen  (1990:1342) eller
efterlevanden av 7 kap. 1 § lagen
(1991:980) om handel med
finansiella instrument,

om det kan antas att syftet med beslutade eller forutsedda atgarder
motverkas eller den framtida verksamheten skadas om uppgiften rojs.

Motsvarande sekretess galler i annan verksamhet hos myndighet for att
bitrada aklagarmyndighet, polismyndighet, tullmyndighet eller kustbevak-
ningen med att uppdaga, utreda eller beivra brott samt hos tillsyns-
myndighet i konkurs och inom exekutionsvasendet for uppgift som angar
misstanke om att en galdenar har begatt brott som avses i 11 kap. brotts-
balken eller annat brott som har samband med galdendrens néarings-

verksamhet.

I frdga om uppgift i allman handling géller sekretessen i hogst fyrtio ar.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.
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2.3 Forslag till lag om &ndring i aktiekontolagen (1989:827)

Harigenom foreskrivs att 2 kap. 6 § och 5 kap. 5 § aktiekontolagen

(1989:827) skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2 kap.
6 §XV
Vardepapperscentralen skall ansvara for att avstamningsregistren fors pa ett
sadant satt som foreskrivs i denna lag eller annan forfattning.
Vardepapperscentralen &r registeransvarig enligt datalagen (1973:289)

for avstdmningsregistren.

| syfte att gora det mojligt far
ett utlandskt foretag att vara
kontoforande institut far person-
uppgift i avstdmningsregister
ldmnas ut for att anvéndas i auto-
matisk databehandling i utlandet

| syfte att gora det mojligt for ett
utlandskt  foretag att vara
kontoforande institut far person-
uppgift i avstdmningsregister
ldmnas ut for att anvandas i auto-
matisk databehandling i utlandet.

5 kap.
5 §XVI

Foreligger misstanke om brott mot
insiderlagen  (1990:1342)  skall
vardepapperscentralen pa begaran
lamna  bankinspektionen  eller
aklagare besked om ett avstam-
ningsregisters innehall. Besked skall
ldmnas utan kostnad.

Om Finansinspektionen eller akla-
gare finner anledning att anta att
brott enligt 7kap. 18 lagen
(1991:980) om handel med
finansiella instrument har begétts
eller att en bestdmmelse i
insiderlagen (1990:1342) har 6ver-
tratts, skall Vérdepapperscentralen
pé begaran lamna inspektionen eller
dklagare besked om ett avstam-
ningsregisters innehall i den omfatt-
ning det har anknytning till éver-
trédelsen. Besked skall lamnas utan
avgift. Regeringen eller myndighet
som regeringen bestammer far
meddela narmare foreskrifter om
hur skyldigheten att lamna sddana
besked till inspektionen  skall
fullgoras.

Uppgifter som skall anmalas enligt 9 § insiderlagen far genom
automatisk databehandling utldmnas till insiderregistret som fors enligt 16 §

samma lag.

22



Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.

Prop.
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2.4 Forslag till lag om andring i lagen (1991:980) om handel

med finansiella instrument

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument

xvii

dels att nuvarande 7 kap. skall betecknas 8 kap.,
dels att i lagen skall foras in ett nytt kapitel, 7 kap., av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

7 kap. Straff m.m.

18

Den som, vid handel pa varde-
pappersmarknaden, i avsikt att otill-
borligt paverka priset vid allméan
omsattning av finansiella instru-
ment

1. sluter avtal eller foretar
annan réattshandling for skens skull,

2. i hemlighet férenar &ver-
latelse av finansiella instrument
med utfastelse att senare forvarva
dessa till visst lagsta pris eller med
villkor som begransar réatten till
fortsatt Overlatelse eller annars ar
avsedda att undandra instrumenten
allman omséttning,

doms for otillborlig kurspa-
verkan till boter eller fangelse i
hogst tva ar.

Detsamma galler, om nagon, i
annat fall &n som avses i forsta
stycket, vid handel pa
varde-pappersmarknaden i avsikt
att otillborligt paverka priset vid
allman omséttning av finansiella
instrument ingar kop— eller salj-
avtal, [dmnar anbud om slutande av
sadant avtal, vidtar annan liknande
atgard eller foranleder ndgon
annan till sadan rattshandling och
atgarden ar &agnad att vilseleda
kopare och séljare av finansiella
instrument.

Ar brottet med hansyn till
omfattningen av kurspaverkan eller
ovriga omstandigheter att anse som

Prop.
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grovt, skall domas till fangelse i
lagst sex manader och hogst fyra
ar.

Ansvar enligt denna paragraf
skall inte ddmas ut, om garningen
ar belagd med straff i brottsbalken
eller om dvertrédelsen &r ringa.

28§

Om det finns anledning att anta att
brott enligt 1 § har begatts, skall 18
8 insiderlagen (1990:1342)
tillampas.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.

Prop.
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2.5 Forslag till lag om &ndring 1 lagen (1983:1092) med
reglemente for Allménna pensionsfonden

Harigenom foreskrivs att 44 § lagen (1983:1092) med reglemente for

xviii

Allménna pensionsfonden

Nuvarande lydelse

skall ha foljande lydelse.

Foreslagen lydelse

44 §xix

Ledamdter och suppleanter i en
fondstyrelse, revisorerna  for
styrelsen samt de arbetstagare och
uppdragstagare hos styrelsen som
styrelsen bestammer skall skriftligen
anmala sitt innehav och &ndring i
innehavet av fondpapper som anges
i 2 8 insiderlagen (1990:1342).

Ledaméter och suppleanter i en
fondstyrelse, revisorerna for
styrelsen samt de arbetstagare och
uppdragstagare hos styrelsen som
styrelsen bestammer skall skriftligen
anmala sitt innehav och &ndring i
innehavet av finansiella instrument
som anges i 1 kap. 1 § lagen
(1991:980) om handel med
finansiella instrument.

Styrelsen bestdmmer hur anmélan enligt forsta stycket skall ske.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.

Prop.
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2.6 Forslag till lag om &ndring i lagen (1988:1385) om

Sveriges riksbank

Harigenom foreskrivs att 38 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank

skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

38 §XX
Riksbanken beslutar om arbetsordning och de foreskrifter i évrigt som

behdvs for arbetet inom banken.
Fullmaktig samt sadan personal
och uppdragstagare hos riksbanken
som riksbanken bestdmmer skall
skriftligen anméla sitt innehav och
andring i innehavet av fondpapper
som anges i 28 insiderlagen
(1990:1342) till riksbanken.

Fullmaktig samt sddan personal
och uppdragstagare hos Riksbanken
som Riksbanken bestdmmer skall
skriftligen anmala sitt innehav och
andring i innehavet av finansiella
instrument som anges i 1 kap. 1 §
lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument till
Riksbanken.

Riksbanken beslutar ocksd i ovrigt i enskilda fall i fragor som ror
personal och uppdragstagare hos banken, i den man inte annat féljer av lag
eller beslut av riksdagen eller av riksdagens férvaltningskontor.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.

Prop.
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2.7 Forslag till lag om &ndring i kommunalskattelagen
(1928:370)

Harigenom foreskrivs att 20 § kommunalskattelagen (1928:370) skall ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

20 §XXI

Vid berdkningen av inkomsten fran sarskild forvarvskalla skall alla om-
kostnader under beskattningsaret for intakternas forvarvande och bibe-
hallande avrdknas frdn samtliga intakter i pengar eller pengars vérde
(bruttointakt) som har influtit i forvarvskallan under beskattningsaret.

Avdrag far inte goras for:

den skattskyldiges levnadskostnader och dartill hanforliga utgifter, sa
som vad skattskyldig utgett som géva eller som periodiskt understod eller
darmed jamforlig periodisk uthetalning till person i sitt hushall;

kostnader i samband med plockning av vilt vaxande bar och svampar
eller kottar till den del kostnaderna inte éverstiger de intdkter som ar skatte-
fria enligt 19 §;

vérdet av arbete, som i den skattskyldiges forvarvsverksamhet utforts av
den skattskyldige sjalv eller andre maken eller av den skattskyldiges barn
som ej fyllt 16 ar;

ranta pa den skattskyldiges eget kapital som har nedlagts i hans forvarvs-
verksamhet;

svenska allménna skatter;

kapitalavbetalning pa skuld;

rénta enligt 8 kap. 1 § studiestodslagen (1973:349), 52, 52a och 55 8§
lagen (1941:416) om arvsskatt och gavoskatt, 32 § och 49 § 4 mom. upp-
bordslagen (1953:272), 5 kap. 12 § lagen (1984:151) om punktskatter och
prisregleringsavgifter, 13 och 14 8§ lagen (1984:668) om uppbdrd av
socialavgifter fran arbetsgivare, 30 § tullagen (1987:1065), 60 § fordons-
skattelagen (1988:327) och 16 kap. 12 och 13 8§ mervardeskattelagen
(1994:200) samt kvarskatteavgift och dréjsmalsavgift beraknad enligt
uppbordslagen;

avgift enligt lagen (1972:435) om 6verlastavgift;

avgift enligt 10 kap. plan- och bygglagen (1987:10);

avgift enligt 10 kap. 7 § utlanningslagen (1989:529);

avgift enligt 8 kap. 5 § arbetsmiljolagen (1977:1160);

avgift enligt 26 § arbetstidslagen (1982:673);

avgift enligt 21 § insiderlagen
(1990:1342);

skadestand, som grundas pa lagen (1976:580) om medbestammande i
arbetslivet eller annan lag som galler forhallandet mellan arbetsgivare och
arbetstagare, nar skadestandet avser annat &n ekonomisk skada;

foretagsbot enligt 36 kap. brottshalken;
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straffavgift enligt 8 kap. 7 § tredje stycket rattegangsbalken ;

belopp for vilket arbetsgivare &r betalningsskyldig enligt 75 8 uppbdrds-
lagen (1953:272) eller for vilket betalningsskyldighet foreligger pa grund av
underlétenhet att gora avdrag enligt lagen (1982:1006) om avdrags- och
uppgiftsskyldighet betraffande vissa uppdragsersattningar;

avgift enligt lagen (1976:206) om felparkeringsavgift;

kontrollavgift enligt lagen (1984:318) om kontrollavgift vid olovlig
parkering;

Overforbrukningsavgift enligt ransoneringslagen (1978:268);

vattenfororeningsavgift enligt lagen (1980:424) om atgarder mot vatten-
fororening fran fartyg;

avgift enligt 3 § lagen (1975:85) med bemyndigande att meddela fore-
skrifter om in- och utforsel av varor;

lagringsavgift enligt lagen (1984:1049) om beredskapslagring av olja
och kol eller lagen (1985:635) om forsorjningsberedskap pa naturgas-
omradet;

avgift enligt 18 § lagen (1902:71 s. 1), innefattande vissa bestdmmelser
om elektriska anlaggningar;

kapitalforlust m.m. i vidare man &n som sarskilt foreskrivs;

avgift enligt 10 kap. 5 § lagen (1994:1776) om skatt pa energi;

ingdende skatt enligt mervardesskattelagen (1994:200) for vilken det
finns ratt till avdrag enligt 8 kap. eller ratt till aterbetalning enligt 10 kap.
namnda lag;

avgift enligt 11 kap. 16 § och 13 kap. 6 a § aktiebolagslagen
(1975:1385).

(Se vidare anvisningarna).
Denna lag tréder i kraft den 1 januari 1997.
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3 Arendet och dess beredning

Regeringen tillkallade ar 1993 en sarskild utredare med uppdrag att utreda
vissa fragor rérande insiderlagstiftningen.

Utredningen Overlamnade i maj 1994 sitt betdnkande Otillborlig kurs-
paverkan och vissa insiderfragor (SOU 1994:68). Forslagen i betankandet
galler framst fragor som ror utvidgning av insiderlagens handelsforbud,
uppgiftslamnande till insiderregistret, Finansinspektionens tillgang till
Vardepapperscentralens avstamningsregister och kriminalisering av atgard-
er som riktas direkt mot vardepappersmarknaden i kursdrivande syfte (otill-
borlig kurspaverkan). Utredningens sammanfattning av beténkandet finns i
bilaga 1 och utredningens lagférslag i bilaga 2.

I en skrivelse till regeringen i juni 1994 hemstéllde Finansinspektionen
att bestdmmelsen i 8 § forsta stycket 3 insiderlagen om vilka befattnings-
havare i dotterforetag till aktiemarknadsbolag som skall anses ha insyns-
stallning i bolaget skall andras.

I en skrivelse i november 1995 hemstéllde Finansinspektionen att
vasentlighetsrekvisitet i bestdammelsen om handelsférbud i 4 § insiderlagen
skall &ndras.

Betankandet och Finansinspektionens skrivelser har remissbehandlats.
En forteckning oOver remissinstanserna finns i bilaga 3. Inom Finans-
departementet har uppréttats en sammanstallning éver remissyttrandena.
Sammanstéllningen finns tillganglig i lagstiftningsarendet (dnr 2182/94).

Lagradet

Regeringen beslutade den 25 april 1996 att inhamta lagradets yttrande Gver
de lagférslag som finns i bilaga 4.

Lagradets yttrande finns i bilaga 5.

Lagradet har framfort vissa synpunkter pa utformningen av lagtexten.
Synpunkterna &r huvudsakligen av redaktionell art men avser dven
sakfragorna. Regeringen har foljt Lagradets forslag. Dessutom har vissa
redaktionella andringar gjorts i lagtexten. Lagradets synpunkter behandlas i
forfattningskommentaren, avsnitt 15.

Efter lagradsgranskningen har forslag till andring i 2 kap. 6 §
aktiekontolagen (1989:827) lagts till. Andringen avser endast réttelse av ett
stavfel. Lagradets horande i den delen uppenbarligen skulle darfor sakna
betydelse.
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4 Inledning

Insiderlagen trddde i kraft den 1 februari 1991. Forutsattningarna for
handeln pd vardepappersmarknaden har sedan dess fortlépande andrats.
Den tekniska utvecklingen — liksom de avregleringar som genomforts — har
starkt bidragit till en 6kad internationalisering av denna marknad. Utveck-
lingen inom EG har bidragit till en 6kad handel 6ver grénserna och
harmonisering av regelsystemen i de olika medlemslanderna. Dessutom
sker en omfattande grénséverskridande handel vid marknadsplatser beldgna
utanfér EG. Som exempel kan ndmnas den handel som sker vid NYSE
(New York Stock Exchange) i USA och vid borsen i Singapore.

Den tekniska utvecklingen har aven lett till att manga nya finansiella
instrument har utvecklats. Aven omséttningstakten i handeln har okat
vasentligt. Kurspaverkande omstandigheter far sd gott som omedelbart
genomslag pa marknaden nér de val har blivit kdnda. Ofta ar endast ryktet
om sadana omstandigheter tillrackligt for att kursen skall paverkas.

Utvecklingen har ocksa resulterat i att sambanden mellan olika finans-
iella marknader blivit mer patagliga. Ofta paverkar prisforandringar pa en
marknad &ven andra marknader. Till exempel kan andringar i kursen pa ett
lands valuta leda till prisforandringar pad vardepapper, sasom obligationer
och aktier, utstdllda i samma lands valuta. Det ndmnda exemplet aktua-
liserar ocksa fragan om inte valuta bor omfattas av insiderlagstiftningen.
Fran principiella utgangspunkter kan det tyckas vara lika klandervart att dra
fordel av insiderinformation vid handel med valuta som vid handel med
vardepapper.

Den nya situationen staller krav pd att insiderlagstiftningen anpassas till
de forhallanden som rader i dag. Reglerna bor goras smidigare for att
anpassning snabbt skall kunna ske allt eftersom det introduceras nya
finansiella instrument pa marknaden.

Den okade omséttningstakten innebér att Finansinspektionens mojlig-
heter till snabba ingripanden bor forbéttras. Av stor vikt &r darvid att
inspekionen ges rétt att utnyttja de fordelar som den tekniska utvecklingen
for med sig. Information fran t.ex. marknadsplatser och olika aktorer bor
darfor pa ett s& snabbt och enkelt satt som majligt kunna inhamtas av
inspektionen med anvandande av tekniska hjalpmedel.

Genom de forslag regeringen nu lamnar 6ppnas mojlighet till en mer
flexibel tillampning av insiderlagen. Detta & nddvandigt inte minst mot
bakgrund av den oerhort snabba utveckling som for narvarande sker pa de
finansiella marknaderna.
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5 Utvidgat forbud mot insiderhandel

5.1 Vilka finansiella instrument bor omfattas ?

Regeringens forslag: Forbudet mot insiderhandel utvidgas till att om-
fatta samtliga slag av finansiella instrument. Fran handelsforbudet
undantas dock sddan handel med andra finansiella instrument &n
aktier och aktierelaterade finansiella instrument som sker utan att
insiderinformation anvands.

Utredningens forslag: Overensstammer i allt vasentligt med
regeringens forslag (se betdnkandet s. 37 — 40).

Remissinstanserna: De flesta remissinstanser som yttrar sig i denna del
tillstyrker forslaget. Flera remissinstanser avstyrker emellertid forslaget i
den del detta avser finansiella instrument med valuta som underliggande
tillgang. De framfor darvid de synpunkter som redovisas i avsnitt 5.2.
Finansinspektionen anser att handelsférbudet boér utvidgas till att avse
finansiella instrument med undantag av sadana instrument som avser valuta.
Vidare anser inspektionen liksom Riksgaldskontoret att det inte bor inféras
nagon undantagsregel om att handel far ske utan begagnande av insider-
information.

Skalen for regeringens forslag:

Omfattningen av handelsférbudet

Insiderlagen galler for ndrvarande endast vid handel med fondpapper. Vissa
finansiella instrument skall emellertid behandlas pa samma sétt som
fondpapper vid tillampningen av lagen. Detta galler for bl.a. optioner som
har aktier, rantebarande papper eller ett index som underliggande tillgang.

I forarbetena till insiderlagen forklarade departementschefen att han
delade Vardepappersmarknadskommitténs principiella synsétt att samtliga
fondpapper och finansiella instrument som &r féremal for allman handel
eller liknande borde omfattas av insiderreglerna. For att astadkomma detta,
och for att tillgodose kraven pa att lagtexten i en strafflag utformas klart och
tydligt, valdes l6sningen med en hanvisning till fondpapper och en
uttrycklig upprakning av de dvriga vérdepapper som borde omfattas av
lagens tillampningsomrade (prop. 1990/91:42 s. 50).

Utvecklingen sedan insiderlagens tillkomst har inneburit att det har
skapats ett stort antal nya finansiella instrument. Insiderlagens nuvarande
konstruktion innebdr att ett flertal sddana instrument inte omfattas av lagen.
Genom lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument har det efter
insiderlagens tillkomst inforts en legaldefinition av begreppet finansiellt
instrument. Darmed forstas fondpapper och annan réttighet eller forpliktelse
avsedd for handel pa véardepappersmarknaden. | denna definition inbegrips
aven sadana instrument som kan komma att skapas i framtiden, under
forutsattning att de ar avsedda for handel pa vardepappersmarknaden. Med

Prop. 1995/96:215

30



handel pa vardepappersmarknaden forstas enligt insiderlagen sadan handel
som sker pa en bors eller annan organiserad marknadsplats eller genom
nagon som bedriver vardepappersrorelse.

For att lagstiftningen skall bli mer effektiv och konsekvent bér enligt
regeringens uppfattning insiderlagen andras sa att den blir tillamplig aven
pd nya typer av finansiella instrument. Nagra hinder mot en sadan
utvidgning kan inte anses foreligga trots att den far straffrattsliga effekter
(jfr prop. 1990/91:142 s. 86). Kravet pa att ett straffstadgande skall vara
klart och exakt blir ndmligen enligt regeringens uppfattning vél tillgodosett
genom den begrénsning som ligger i att endast finansiella instrument som &ar
avsedda for handel pa vardepappersmarknaden omfattas. Denna
inskrénkning innebdr bl.a. att alla affarer som sker direkt mellan parter som
ar kanda for varandra, och som foregas av mer eller mindre omfattande
forhandlingar och uppréttande av skriftliga avtal, faller utanfor lagens
tillampningsomrade. Daremot omfattas alla affarer dar en part saknar
anledning att ta reda pad vem som & motpart. Detsamma galler for alla
affarer som avslutas pa for marknaden i fraga sedvanligt sétt vad géller bl.a.
likvid och leverans. Detta innebdr att affarer som sker med anlitande av ett
vardepappersinstitut som regel far anses vara genomforda pa vardepappers-
marknaden dven i de fall dar vardepappersinstitutet handlar mot eget lager
(se prop. 1990/91:42 s. 50).

Anvandande av insiderinformation

Utredningens forslag innebér att det for valuta och andra finansiella
instrument &n aktier skall vara forbjudet att handla bara om det sker med
begagnande av icke offentliggjord information. Utredningen har motiverat
detta med att &ven den som har fatt kdnnedom om en kurspaverkande
omstandighet som inte ar allmant spridd maste kunna betala sina skulder,
dverenskomma med leverantorer, gbra investeringar osv. Forbudet bor
enligt utredningen heller inte hindra t.ex. ett exportféretag som véntar
betalning i utlandsk valuta fran att enligt vanliga rutiner genomfcra en
terminsaffar i kurssékrande syfte. Mot detta har Riksgaldskontoret invant att
nuvarande regler inte har fororsakat nagra problem nar det galler
réntebarande vérdepapper dar ju samma synpunkter som de utredningen
anfort gor sig géllande. For att lagstiftningen skall bli enklare och mer
overskédlig anser Riksgaldskontoret att nuvarande ordning med ett absolut
handelsforbud bor gélla dven for handel med valuta och andra finansiella
instrument an aktier. Liknande synpunkter har framforts av Rikséklagaren,
som menar att utredningens forslag kommer att leda till att lagstiftningen
blir komplicerad och svartillimpad.

Regeringen har viss forstaelse for de invandningar som i nu berort
avseende framforts mot utredningens forslag. Som utredningen har anfort
skulle emellertid ett absolut handelsforbud kunna vara oskaligt i vissa fall.
Det ar t.ex. inte skaligt att foretag skall vara forhindrade att med rutiner som
foretaget normalt tilldmpar genom terminsaffarer gardera sig mot
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valutakursrisker som kan foreligga vid framtida betalningar i utlandsk
valuta. Regeringen delar darfoér utredningens uppfattning att det bor foras in
en undantagsregel nar det géller handel med andra finansiella instrument &n
aktier.

Utgangspunkten for undantagsregeln maste vara att affarer som vid en
objektiv bedémning framstar som legitima skall omfattas. Den sakliga
inneborden av regeln bor vara att samtliga sadana affarer som skulle ha
gjorts aven utan tillgang till insiderinformation skall vara tillitna. Som
utredningen papekat paminner denna bedémning nagot om det hypotetiska
prov som tillampas inom straffratten nar det géller att faststalla om s.k.
eventuellt uppsat forelegat. Enkelt uttryckt gar ett sadant prov ut pa att gora
en beddémning av hur garningsmannen skulle ha handlat om han i garnings-
ogonblicket hade ként till effekten av sitt handlande. For att uttrycka detta
har utredningen foreslagit att det enligt undantagsregeln skall vara tillatet att
handla om det sker utan begagnande av insiderinformation. Regeringen
delar utredningens uppfattning att undantagsregeln lampligen kan utformas
pa ett sadant sétt. Vi anser emellertid att ordet “anvanda” bor nyttjas i stéllet
for “begagna” vid beskrivningen av undantaget i lagtext.

Det kan férmodas att en undantagsregel av nu angivet slag medfor att
aklagarens bevishorda blir tyngre. Som framgétt ar det emellertid nod-
vandigt med en sadan undantagsregel, om kriminaliseringen skall utvidgas
till att omfatta alla forekommande finansiella instrument.

5.2 Fo6rbud mot insiderhandel med valuta

Regeringens bedomning: Fragan om en utvidgning av insiderlagens
férbud mot insiderhandel till att omfatta dven valuta fordrar ytterligare
dvervaganden. Vi ar darfor inte beredda att har foresla en sadan
utvidgning.

Utredningens forslag: Utredningen foreslar att forbudet mot
insiderhandel utvidgas till att omfatta handel med svensk valuta som sker
genom auktoriserad valutahandlare (se betdnkandet s. 33 — 40).

Remissinstanserna: De flesta remissinstanser som yttrat sig i denna del
avstyrker forslaget med hénvisning till i huvudsak samma skél som enligt
utredningen talar mot att insiderhandel med valuta férbjuds. Riksbanken,
Riksgéldskontoret, Landsorganisationen i Sverige (LO) och Sveriges
Aktiesparares Riksforbund tillstyrker dock forslaget. Rikshanken betonar
darvid de moral- och fortroendeskapande effekter utvidgningen kan fa.
Vidare anser Riksbanken att det inte & motiverat att begrénsa forbudet till
endast sadan handel som sker genom auktoriserad valutahandlare.
Riksbanken anser dessutom att forbudet bor galla dven vid véxling mellan
tva utlandska valutor och vid resevalutahandel. Riksbanken menar ocksa att
det uttryckligen bor framga att Rikshankens egna affarer inte omfattas.

Skalen for regeringens beddmning: Férbudet mot insiderhandel finns i
4 § insiderlagen. Forbudet innebar i korthet att personer som far tillgang till
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information om omstandigheter som inte &ar offentliggjorda och som
vasentligt kan paverka kursen pa fondpapper och vissa andra angivna
finansiella instrument inte far kopa eller salja sidana finansiella instrument
pa vardepappersmarknaden vare sig for egen eller annans rikning. For
personer som normalt sett far kannedom om insiderinformation galler dven
forbud mot att bl.a. genom rad foranleda annan till kop eller forsaljning av
har aktuellt slag.

Utredningen foreslar att forbudet mot insiderhandel utvidgas till att avse
svensk valuta. Enligt utredningen bdr emellertid férbudet begransas till
sadana affarer som sker med begagnande av insiderinformation.

Av avgorande betydelse for utredningens stallningstagande, trots att det
enligt utredningen finns flera skal som talar mot en insiderreglering av
valutahandel, &r intresset att forstarka allmanhetens fortroende for handeln
pa valuta— och rantemarknaderna. Utredningen anser dessutom att det ar
ologiskt att behandla dessa marknader pé olika satt, eftersom kurssattningen
pad marknaderna paverkas av i stort sett samma omstindigheter. Utred-
ningen har pa grund av det nira sambandet mellan marknaderna beskrivit
dem som “kommunicerande karl”. For bada marknaderna galler enligt
utredningen samma grundlaggande forutsattningar for handeln, namligen att
det ar mojligt att med tillgang till kunskap om icke offentliggjorda
omstandigheter skapa en vinst eller minimera en forlust innan marknaden
har fatt del av informationen.

De skél som enligt utredningen talar mot att insiderlagens bestammelser
gors tillampliga pa valutahandel ar i huvudsak foljande. Det saknas
insiderlagstiftning avseende valuta i andra lander, fransett i Finland dar det
finns ett forbud mot insiderhandel med valutaderivat. Inte heller inom EG
har frdgan om ett forbud mot sadan handel forts pa tal. Detta innebéar att
forbudet latt skulle kunna kringgés genom att handeln flyttas utomlands.
Eftersom det for lagforing i Sverige i sddana fall kravs att garningen ar
kriminaliserad &ven pé& den ort dar brottet begicks (principen om dubbel
straffbarhet) skulle det i praktiken bli omdjligt att tillampa bestammelsen.
Till detta kommer att en reglering framst skulle komma att galla sma,
relativt begréansade grupper av befattningshavare inom framst regerings-
kansliet, Riksgéldskontoret och Riksbanken samt i de banker och andra
vardepappersinstitut som sysslar med valuta— och penningmarknadshandel.
Aven anstéllda inom vissa storre foretags finansavdelningar skulle kunna
berdras. For manga av dessa grupper finns redan en omfattande sjalv-
reglering med restriktioner for de anstélldas egna affarer och anmalnings-
skyldighet till arbetsgivaren. Ett sddant exempel &r Svenska Fondhandlare-
foreningens rekommendationer for anstéllda inom vardepappersinstitut. Det
ar heller inte mojligt att skapa ett lika effektivt dvervakningssystem pé
valutamarknaden som det som galler for handeln pa aktiemarknaden.

Till det som utredningen anfort kan laggas foljande. For tjansteméan inom
regeringskansliet samt befattningshavare vid Riksbanken och Riksgalds-
kontoret gdller enligt 3 kap. 1 8§ sekretesslagen (1980:100) sekretess for
uppgifter som angér rikets centrala finanspolitik, penningpolitik eller
valutapolitik, om det kan antas att syftet med beslutade eller forutsedda
atgarder motverkas om uppgiften réjs. Av 1 kap. 4 § forsta stycket samma
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lag foljer att, om det ar forbjudet att réja uppgiften, den inte heller pa annat
sitt far utnyttjas utanfor den verksamhet i vilken sekretess gller. Over-
trédelse av forbudet &r enligt 20 kap. 3 § brottsbalken kriminaliserat som
brott mot tystnadsplikt och kan bestraffas med béter eller fangelse i hogst
ett ar.

Sammanfattningsvis kan konstateras att en utvidgning av insiderlagens
handelsforbud till att omfatta dven valuta skulle komma att omfatta en for-
hallandevis liten krets personer. Vidare torde de effekter som kan &stad-
kommas genom ytterligare lagstiftningsatgarder vara begransade med han-
syn till den sjalvreglering och lagstiftning som redan finns. Mot detta skall
stallas de moral- och fortroendeskapande effekter som en kriminalisering
kan medfora. Insiderlagen skulle ocksé bli enhetligare och mer konsekvent.
Det finns egentligen inga sakliga eller principiella skal som talar for att i
insidersammanhang behandla valutor p& annat sétt an t.ex. valutaderivat
samt penningmarknadsinstrument och derivat med sédana instrument som
underliggande tillgang.

Av det som redovisats framgar att fragan huruvida handeln med valuta
skall omfattas av insiderlagstiftningen ar svarbedomd. Saken behdver enligt
regeringens mening Gvervdgas ytterligare. Vi ar darfor inte beredda att
foresla en sadan lagandring.

5.3 Vasentlig kurspaverkan

Regeringens beddmning: Vasentlighetsrekvisitet i 4 § insiderlagen
(1990:1342) andras inte.

Finansinspektionens forslag innebar att handelsférbud skall intrada vid
kannedom om icke offentliggjorda omsténdigheter som &r dgnade att “icke
ovasentligt” paverka kursen pa fondpapper.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser delar Finansinspektionens
uppfattning att vésentlighetsrekvisitet bor andras. Riksaklagaren anser
emellertid att Finansinspektionens forslag innebar en alltfor stor utvidgning
av det straffbara omradet och foreslar darfor att ordet “vésentligt” ersétts
med “i avsevard man” eller “i betydande mén”. Sveriges Aktiesparares
Riksforbund anser & andra sidan att all information som &r agnad att
paverka kursen bor omfattas. Svenska Fondhandlareféreningen anser i
likhet med flera andra remissinstanser att syftet med forslaget kan uppnas
genom en tolkning av lagtextens nuvarande lydelse. Dessa synpunkter delas
av Sveriges Advokatsamfund, som dessutom ifragasatter om forslaget
overensstammer med EG:s insiderdirektiv. Fran flera hall patalas behovet
av klargorande forarbetsuttalanden. Nagra remissinstanser ar vidare av den
uppfattningen att en lagandring bor foregas av ytterligare utredning.

Bakgrund: Handelsférbudet i 4 8§ insiderlagen innebdr att personer som
kanner till en icke offentliggjord omstandighet som ar &gnad att vasentligt
paverka kursen pa fondpapper inte far handla med dessa papper innan
omstandigheten har blivit allmént kand eller har upphért att ha betydelse for
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kursséttningen. En liknande bestdmmelse fanns tidigare i 8 § lagen
(1985:571) om vérdepappersmarknaden. Enligt den bestdimmelsen géllde
bl.a. att personer med insynsstéllning i aktiemarknadsbolag inte fick
handla med aktier i bolaget om de hade k&nnedom om uppgifter som var
agnade att vasentligt paverka kursen pa bolagets aktier och som inte var
allmént kanda. | forarbetena till sist namnda lag diskuterades utforligt vad
som skulle forstds med begreppet “véasentlig kurspaverkan”. | det
betiankande som lag till grund for lagstiftningen uttalade
Vérdepappersmarknadsutredningen att femprocentiga kursforandringar i
allmanhet fick anses vara vasentliga. Allmanna pensionsfonden papekade
emellertid i sitt remissvar att standardavvikelsen for normala, slumpmaéssiga
kursfluktuationer statistiskt var sju procent Gver tidsperioden en ménad.
Fonden foreslog darfor att vésentlighetsrekvisitet skulle innebéra ca tio
procentenheters skillnad i forhallande till den allmanna kursutvecklingen
under den aktuella tidsperioden. | propositionen gjordes déarefter bl.a.
foljande uttalande (prop. 1984/85:157 s. 89).
“Vasentlighetsrekvisitet, innebdr att endast omstandighet som ar dgnad
att framkalla vasentlig kursforandring kan utlésa forbudssituationen.
Att ange vasentlighetsrekvisitets innebord i procent later sig knappast
gora, eftersom beddmningen bor réna inverkan av den allmédnna
tendensen pa marknaden och av om marknadsvérdet pa papperet ar
hogt eller lagt eller normalt foremal for kraftiga fluktuationer. Till
ledning for beddmningen kan dock sdgas att en tioprocentig &ndring
av kursen pa ett papper i allmanhet &r att anse som visentlig.
Detsamma géller ett motsvarande kursfall”.

| forarbetena till insiderlagen uttalades att det ar svart att ange en
procentuell grans for vad som skall anses vara vésentlig paverkan. Det
noterades emellertid att innebdrden av begreppet varierar mellan olika
marknader. Som exempel ndmndes att d&ven mycket sma kursforandringar
kan anses vara visentliga pd marknaden for rantebarande instrument.
Daremot ansags en tioprocentig kursférandring pa optionsmarknaden vara
normal. Vad géller aktiemarknaden anslét sig departementschefen till vad
som sades i forarbetena till lagen om vérdepappersmarknaden om att en
kursforandring pd 10 % i allmanhet fick anses vara vasentlig (prop.
1990/91:42 s. 83).

Skalen for regeringens beddémning: Till stod for sin framstallning om
lagéndring anfor Finansinspektionen att rattstillampningen — vad géller
aktiemarknaden — i alltfor stor grad har kommit att ansluta sig till den tio-
procentsgrans som angetts som riktmérke i forarbetena. Enligt inspektionen
&r det ovanligt med fall dar kursutvecklingen overstiger 10 %. Kursfor-
&ndringar av den storleken intraffar enligt inspektionen framst vid offentliga
erbjudanden. S& kan ocksa ske i samband med kraftiga resultatjusteringar
eller extraordindra uppgifter som offentliggérs vid exempelvis
rapporttillfallen. Vidare menar inspektionen att en sadan tillampning slar
mycket oréttvist mellan olika bolag eftersom volatiliteten hos enskilda
aktier varierar mycket kraftigt. Som exempel ndmner inspektionen att
kursfluktuationerna for bolagen pa Stockholms Fondbors lista for de mest
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omsatta aktierna mycket sallan uppgar till denna niva. Slutligen ifragasatter
inspektionen att en matmetod som endast bygger pa procentuella
jamforelser anvands. | den delen hanvisar inspektionen till att fondbdrsen i
sin marknadsovervakning mater kursforandringar i form av antalet
standardavvikelser individuellt for varje aktie. Finansinspektionen foreslar
darfor att 4 § insiderlagen andras pa sa satt att rekvisitet “agnad att
vasentligt paverka kursen” ersatts med “agnad att icke ovasentligt paverka
kursen”. Detta uttryck anvénds i inregistreringskontrakten och de noterade
bolagens avtal med fondborsen for att beskriva det matt av kurspaverkan
som utléser en skyldighet for de noterade bolagen att Iamna information om
bakomliggande omstandigheter.

Riksaklagaren bekraftar i sitt remissyttrande att forarbetsuttalandena av
ménga har uppfattats som en absolut grans for nar atal kan ske. Aven
Riksaklagaren ar av den uppfattningen att rattstillampningen darigenom
blivit alltfor stelbent.

Det kan noteras att frdgan om vasentlighetsrekvisitets innebord, savitt ar
kant, inte har blivit foremal for ndgon véagledande prévning i domstol. Den
rigida rattstillampning som pétalas av Finansinspektionen och en del
remissinstanser har saledes &gt rum utanfér domstolarna.

Regeringen har i tidigare sammanhang ansett att kraven for att
handelsforbud skall intrdda enligt insiderlagen bér vara hdgre dn de som
galler for borsbolagens informationsskyldighet enligt avtalen med
Stockholms Fondbors (prop. 1984/85:157 s. 40 och prop. 1990/91:42 s.
52). Motivet for denna beddémning har varit att kraven p& handelsens
karaktar bor stéllas hogre nar det ar fraga om en straffrattslig lagstiftning.
Regeringen finner inte skal att nu frAngd denna bedémning. En andring i
enlighet med Finansinspektionens forslag bor darfor inte ske. Nasta fraga
blir d& om det finns anledning att p& annat satt 4ndra det nuvarande vésent-
lighetsrekvisitet.

Av de motivuttalanden som gjordes da vasentlighetsrekvisitet infordes
framgar att det inte ar majligt att uttrycka dess innebord i nagon fast
procentsats. Skalet till detta var, som framgar ovan, att bedémningen ansags
bora ske utifran den allménna tendensen pa marknaden och de speciella
egenskaperna hos den aktuella aktien, framst om dess varde var hogt eller
lagt eller normalt foremal for stora fluktuationer. Det betonades saledes att
omstindigheterna kan variera fran fall till fall och att det &r svart att
faststalla ndgon enhetlig bedémningsnorm.

Av tidigare forarbetsuttalanden framgar séledes att jamforelse bor ske
med den normala volatiliteten for den aktie det &r fraga om och att &ven i
ovrigt de speciella forhallanden som galler for varje aktie, exempelvis nivén
pa kursen, skall beaktas. Enligt regeringens uppfattning finns det dven med
géllande lydelse av lagtexten, och mot bakgrund av tidigare lagmotiv,
tillrackligt utrymme for att bedéma kursrorelser understigande 10 % som
vasentliga. Dessutom finns det — vilket motivuttalandena ger stod for —
ingenting som hindrar att bedémningen sker utifran andra parametrar an
den procentuella kursavvikelsen. Vasentlighetsrekvisitet bor darfor be-
hallas.
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5.4 Ovriga fragor

Sveriges Advokatsamfund har i ett av sina remissvar tagit upp en fraga som
hanger samman med s.k. offentliga erbjudanden. Vad som avses &r den
situationen att ett bolag (A) avser att Iamna ett bud pa del av eller samtliga
aktier i ett annat bolag (C). Sadana offentliga erbjudanden paverkar erfaren-
hetsmassigt kursen pa aktierna i malbolaget nér de blir kanda. For att gora
det mojligt for féretag att lamna offentliga erbjudanden finns det darfor i 7
8 4 insiderlagen en undantagsbestdmmelse som innebdar att den som lamnar
erbjudandet skall fi gora det utan hinder av handelsforbudet i

4 § insiderlagen. Om en foretradare for ett tredje bolag (B) far kannedom
om att A avser att lamna ett offentligt erbjudande avseende aktierna i C ar
emellertid B forbjuden att handla med aktier i C innan informationen har
blivit offentlig. Advokatsamfundet anser att detta inte &r tillfredsstallande av
bl.a. konkurrensskal. Enligt samfundet har B i en sadan situation endast tva
alternativ, namligen att antingen sjalv lamna ett offentligt erbjudande eller
att offentliggdra A:s avsikter. Samfundet anser att det senare forfarandet ar
tveksamt med hansyn till lagen (1990:409) om skydd mot foretags-
hemligheter.

Regeringen inser att handelsforbudet kan fa de konsekvenser som sam-
fundet har beskrivit. Frdgan — som aktualiserats i ett remissvar — har
emellertid inte blivit foremal for beredning. Det saknas darfor forut-
sattningar for att i detta sammanhang foresla nagon lagstiftningsatgard.
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6 Insiderregistret

6.1 Personer med insynsstallning

Regeringens forslag: Vissa personer i dotterféretag till aktiemark-
nadsbolag skall anses ha insynsstallning i aktiemarknadsbolaget, om
det kan antas att de normalt far tillgdng till information som inte ar
offentliggjord och som ror forhallanden som kan paverka kursen pa
aktierna i bolaget. Det klargors att sddana personer kan vara — forutom
verkstéllande direktdren — vice verkstéllande direktéren, ledaméterna
och suppleanterna i styrelsen samt foretagets revisorer eller revisors-
suppleanter.

Finansinspektionens forslag: Overensstammer i huvudsak med
regeringens forslag.

Remissinstanserna: De flesta remissinstanserna tillstyrker forslaget
eller lamnar det utan erinran. Allmadnna pensionsfonden (forsta—tredje
fondstyrelserna) anser att Finansinspektionen bor utfarda kompletterande
anvisningar om nar lagen kan vara tillamplig. OM Stockholm AB ifraga-
satter om inte ett kvalifikationskrav bor uppstéllas sa att de dotterbolag som
inte &r rorelsedrivande eller som endast bedriver en blygsam verksamhet
jamfort med koncernen i Ovrigt bor undantas fran tillimpningen av
bestammelsen. Hovratten for Ovre Norrland anser att det behovs ytterligare
underlag innan stéllning kan tas till Finansinspektionen forslag.

Skalen for regeringens forslag:

Personer i dotterforetag till aktiemarknadsbolag

Enligt 16 § insiderlagen skall Finansinspektionen fora ett insiderregister.
Personer som anses ha insynsstéllning i aktiemarknadsbolag ar normalt
skyldiga att anmala egna och néarstdendes aktieinnehav i bolaget for
registrering i insiderregistret. Undantag fran anmalningsskyldigheten
foreligger bl.a. om innehavet inte éverstiger 200 aktier eller, om andringen
avser sadana vardepapper som likstalls med aktier, om det understiger ett
marknadsvéarde motsvarande 50 000 kronor.

Foreskrifterna om vilka fysiska personer som skall anses ha
insynsstéllning i aktiemarknadsbolag finns i 8 § insiderlagen. | férsta hand
omfattas personer som har sarskilt goda forutsattningar att fa tillgang till
fortrolig information betréffande bolaget. Till denna krets raknas ledamoter
och suppleanter i bolagets styrelse, verkstillande direktdr och vice
verkstéllande direktor samt revisor och revisorssuppleant. Aven mot-
svarande befattningshavare i eller uppdragstagare till bolagets moder-
foretag anses ha insynsstallning. Insynsstallning kan &ven uppkomma pé
grund av aktieinnehav, ndmligen for den som &ger aktier i bolaget
motsvarande minst 10 % av aktiekapitalet eller rostetalet for samtliga
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aktier i bolaget. Vid berdkningen beaktas dven aktier som innehas av
narstaende fysiska eller juridiska personer.

Hérutdver kan vissa befattningshavare i dotterforetag eller andra befatt-
ningshavare och uppdragstagare i aktiemarknadsbolaget &n de som uttryck-
ligen anges i paragrafen anses ha insynsstallning. For att insynsstallning
skall anses foreligga for dessa personer krévs att de normalt far tillgang till
icke offentliggjord information om sadant forhallande som kan paverka
kursen pa aktierna i bolaget. Om aktiemarknadsbolaget eller dess moder-
foretag begar det, skall Finansinspektionen prova fragan om nagon av
personerna i fraga har en sadan ledande stéllning eller ett sddant kvalificerat
uppdrag att insynsstéllning foreligger.

Vilka befattningshavare i ett dotterféretag som anses ha insynsstéllning
preciseras i 8 8§ forsta stycket 3 insiderlagen. Dér sdgs att det géller verk-
stallande direktor eller annan ledande befattningshavare i dotterforetaget.
Enligt Finansinspektionen har tillampningen av denna bestammelse lett till
tolkningsproblem. Narmare bestamt har det ifragasatts om styrelseleda-
moter i dotterbolag omfattas av rekvisitet “annan ledande befattnings-
havare”. | ett kammarrattsavgorande som inspektionen hanvisar till har sa
inte ansetts vara fallet. Inspektionen menar att detta ar otillfredsstéllande
och anser att det dr den faktiska insynen i ett bolag som maste ligga till
grund for bedémningen av om en person skall anses ha insynsstallning eller
inte. Det finns darfor enligt inspektionen inga barande skal for att i detta
hanseende gora atskillnad mellan t.ex. en verkstillande direktor och en
styrelseledamot.

Regeringen delar i allt v&sentligt de synpunkter som framforts av Finans-
inspektionen. Det avgorande vid beddmningen bdr vara om befattnings-
havarens uppgifter i foretaget ar sadana att han normalt kan antas fa tillgang
till fortrolig information. Som regel torde man kunna utga fran att ledamoter
och suppleanter i dotterforetagets styrelse hor till denna kategori. Det finns
darfor skal att andra den ifrdgavarande bestammelsen i insiderlagen sa att
det klart framgar att dessa personer kan ha insynsstallning i moderbolaget
(aktiemarknadsbolaget). Aven revisorer och revisorssuppleanter i
dotterforetag far anses hora till den kategori som kan fa tillgang till icke
offentliggjord kurspaverkande information om forhallanden som ror ett
moderbolag. Bestammelsen bor aven kunna ticka sadana fall.

Regeringen anser det inte nddvéndigt att, som Hovratten for Ovre
Norrland har foreslagit, ytterligare utreda fragan innan lagandringen vidtas.

Befattningshavare i dotterforetag anses ha insynsstallning endast om de
normalt kan antas fa tillgang till fortrolig kurspaverkande information som
ror moderbolaget. Eftersom forhallandena uppenbarligen kan variera fran
fall till fall &r det inte [&mpligt att i foreskrifter ndrmare precisera under
vilka forutsattningar insynsstallning skall anses foreligga. Av samma skél
bor det heller inte meddelas nagra gruppundantag for sarskilda foretags-
kategorier pa det sitt som OM Stockholm AB har foreslagit. Den géllande
ordningen enligt vilken en provning gors fran fall till fall bor saledes inte
andras.
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Koncerndefinitionen

I 3 § insiderlagen finns en koncerndefinition. Den &r av betydelse for
bestdmmandet av vilka féretag som ar moder— eller dotterforetag till
aktiemarknadsbolag. Detta &r i sin tur avgérande for vilka personer som ar
skyldiga att anméla innehav av aktier i aktiemarknadsbolaget till insider-
registret. Insiderlagens koncerndefinition bygger pa den definition som
tidigare fanns i 1 kap. 5 § aktiebolagslagen (1975:1385). Insider-lagens
koncerndefinition ar dock nagot vidare genom att dven s.k. 50/50-bolag
inkluderas. Den nya koncerndefinitionen i aktiebolagslagen géller fr.o.m.
den 1 januari 1996 och innebdr, till skillnad fran den tidigare, bl.a. att
konsortialavtal mellan delégare i aktiebolag kan ge upphov till ett koncern-
forhallande. Mot nu ndmnd bakgrund kan det finnas anledning att ocksa
gora en justering av insiderlagens koncerndefinition. Denna fréga maste
emellertid 6vervdgas ndrmare och kan darfor inte tas upp i detta samman-
hang

6.2 Narstaendekretsen

Regeringens forslag: Vid tillampning av bestdmmelserna om anmél-
ningsskyldighet till insiderregistret skall aktier m.m. som innehas av
narstaende till den anmalningsskyldige raknas som den anmalnings-
skyldiges egna. Narstdendekretsen utvidgas till att omfatta aven juri-
disk person som &gs indirekt av den anméalningsskyldige genom en
annan juridisk person.

Utredningens forslag: Overensstimmer med regeringens forslag (se
beténkandet s. 99).

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller lamnar det utan erinran.

Skélen for regeringens forslag: Personer med insynsstallning ar skyl-
diga att anméla narstdendes aktieinnehav till insiderregistret. Foreskrifter
om vilka som skall anses vara narstdende finns i 10 § insiderlagen. Till
narstaendekretsen raknas till att borja med make och sambo samt omyndiga
barn som star under den anmalningsskyldiges vardnad. Som nérstiende
réknas aven juridiska personer om den anmalningsskyldige har ett vasentligt
inflytande Over verksamheten och sjélv eller tillsammans med annan
narstaende innehar en

— dgarandel uppgaende till 10 % eller mer av aktiekapitalet eller
andelarna, eller

— ekonomisk andel innefattande rétt att uppbdra 10 % eller mer av
avkastningen, eller

— rostandel uppgaende till 10 % eller mer av rostetalet for samtliga aktier
eller av rostetalet hos det hdgsta beslutande organet.

Att en person ar narstaende innebér att sadana aktier som innehas av den
personen skall likstéllas med aktier som innehas av personen med insyns-
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stallning. Detta medfor att anmalningsskyldigheten till insiderregistret skall
fullgéras med beaktande av det samlade innehavet for personer med
insynsstallning och nérstaende till dessa.

For narvarande galler att juridiska personer som &gs indirekt genom en
annan juridisk person av en person med insynsstallning i ett aktiemarknads-
bolag inte anses vara narstdende till denne. Utredningen framhaller att detta
far irrationella konsekvenser och att det har lett till tillampningssvarigheter.
Bland annat foreligger inte anméalningsskyldighet fér aktieinnehav som den
indirekt &gda juridiska personen har i aktiemarknadsbolaget. Utredningen
foreslar darfor att narstdendekretsen utvidgas till att omfatta dven sadana
indirekt &gda juridiska personer. | &vrigt skall enligt forslaget samma
forutsattningar galla som for direktagda juridiska personer.

Nuvarande bestdmmelser innebdr att andelar som innehas av en juridisk
person inte skall beaktas vid bedémningen av om narstiendestallning
foreligger for en annan juridisk person. Som exempel kan ndmnas det fallet
att en person med insynsstéllning i ett aktiemarknadsbolag ager 100 % av
aktierna i ett annat aktiebolag, som i sin tur har ett helégt dotterbolag. |
sadana fall foreligger det inte nagon anmélningsskyldighet for dotter-
bolagets innehav av aktier i aktiemarknadsbolaget. Finansinspektionen har i
sitt remissvar framhéllit att detta — inte minst for de anmalningsskyldiga — i
ett flertal fall har skapat problem vid tillimpningen av bestdmmelsen.
Regeringen delar uppfattningen att samma bestdmmelser bor galla oavsett
om aktierna innehas direkt eller indirekt genom en juridisk person.
Narstdendekretsen bor darfor utvidgas i enlighet med utredningens forslag.

6.3 Overforande av uppgifter till insiderregistret

Regeringens bedémning: Personer som har insynsstéllning i aktie-
marknadsbolag skall &ven i fortsattningen anméla aktieinnehav i
bolaget till Finansinspektionen.

Utredningens forslag: Utredningen foreslar att anmalningsskyldigheten
for personer som har insynsstallning i aktiemarknadsbolag som &r av-
stdmningsbolag enligt aktiekontolagen (1989:827) ersatts med en ordning
dér Vérdepapperscentralen automatiskt [&mnar uppgifter till Finansinspek-
tionen pé datamaskinell vag (se betankandet s. 48-52).

Remissinstanserna: Utredningens forslag tillstyrks eller lamnas utan
erinran av flertalet remissinstanser. Finansinspektionen foreslar att det
aven infors regler som anger inom vilka tidsramar registrering skall ske pa
ett aktiekonto hos Vardepapperscentralen. Enligt inspektionen har det visat
sig att det vid tex. Overlatelser av aktier kan ga avsevard tid innan
overlatelsen blir registrerad i VP-systemet. Finansinspektionen anser
dessutom att det bor inforas en skyldighet for personer med insynsstélining
att anméla hela sin narstdendekrets till insiderregistret, oavsett om dessa
innehar aktier eller ej. Vé&rdepapperscentralen anser att automatiskt
uppgiftslamnande boér inféras dven betréffande finansiella instrument som
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inte registreras i VP-systemet, t.ex. for sddana optioner och terminer som
inte registreras dar, och for forvaltarregistrerade innehav av vardepapper.
OM Stockholm AB ifragasatter om insiderregistret beh6vs och anser i vart
fall att en lampligare beteckning pa registret skulle vara "insynsregistret".
Sveriges Forsakringsforbund anser att det bor provas om de grénsvarden
som géller for att anmélningsskyldighet skall intrada kan géras basbelopps-
anknutna.

Skalen for regeringens beddémning: Enligt direktiven har utredningen
haft i uppgift att beddma om systemet med ett sarskilt insiderregister bor
behdllas. Utredningens slutsatser ar att insiderregistret bor finnas kvar. Vid
bedémningen konstaterar utredningen att insiderregistret fyller i huvudsak
tre syften, namligen att motverka missbruk av fortrolig information, att tjana
som underlag for Finansinspektionens kontrollerande och brottsutredande
verksamhet samt att forse aktiemarknaden och massmedia med information
om berdrda personers vardepapperstransaktioner. Vidare anser utredningen
att registret kommer att fylla en viktig funktion om det inférs regler som
kriminaliserar otillborlig kurspaverkan.

Enligt regeringens uppfattning fyller insiderregistret en viktig funktion
framst av de skal utredningen har pekat pd. Som narmare utvecklas i av-
snitt 9 foreslar regeringen att det infors en kriminalisering av otillborlig
kurspaverkan. Regeringen delar utredningens uppfattning att registret dven
kan fylla en viktig funktion nar det géller Finansinspektionens 6vervakning
avseende sadana brottsliga forfaranden som dar avses. Dessutom kommer
registret att ha betydelse vid 6vervakningen av férbudet mot korttidshandel
(se avsnitt 8). Insiderregistret bor darfor behallas.

Regeringen har i och for sig forstaelse for uppfattningen att benamningen
“insiderregistret” kan leda till missuppfattning om vilka uppgifter som ingar
i registret. Nuvarande bendmning har emellertid tillampats under en langre
tid och far anses vara val etablerad. Mot den bakgrunden anser regeringen
att benamningen pa registret inte bor dndras.

For narvarande galler att personer med insynsstéllning i aktie-marknads-
bolag skall anmala sina och narstiendes innehav av aktier och med aktier
likstéllda instrument i bolaget till Finansinspektionen. Anméalningsskyldig-
het foreligger under forutséttning att innehavet eller en férandring av inne-
havet uppgar till minst 200 aktier eller, savitt avser med aktier likstallda
vardepapper, motsvarar ett marknadsvarde av lagst 50 000 kronor. Finans-
inspektionen kan medge befrielse fran anmalningsskyldigheten om mot-
svarande uppgifter kan erhallas p& annat satt. Aktiemarknadsbolag eller
moderforetag till sddana bolag skall alltid anméla till Finansinspektionen
vilka personer som har insynsstillning i bolaget. Den som far insyns-
stallning pa grund av aktieinnehav skall dock sjalv géra anmalan till
inspektionen. | vissa fall skall aktiemarknadsbolag underrétta personer med
insynsstallning om att anmélan skett till Finansinspektionen.

Enligt 9 8§ insiderlagen och 5 kap. 5 § aktiekontolagen kan
Finans-inspektionen erhalla uppgifter frAn Vérdepapperscentralen genom
automatisk databehandling under forutsattning att dispens meddelas. |
sadana fall méste dispensen omfatta bade personen med insynsstéllning och

Prop. 1995/96:215

42



narstaende fysiska och juridiska personer. Dispensmdjligheten foreligger i
praktiken endast for sddana aktier som &r registrerade i VP-systemet.
Visserligen framgar flertalet av de instrument som enligt insiderlagen skall
likstéllas med aktier av registret men automatiskt uppgiftslamnande kan inte
ske for sadana instrument. Anledningen till detta &r att marknadsvardet inte
framgar av avstamningsregistren.

Utredningens forslag innebdr att det automatiska uppgiftslémnandet
utvidgas till att avse alla innehavsforandringar for personer med insyns-
stallning betraffande aktierelaterade instrument som aterspeglas i avstim-
ningsregistren hos Vardepapperscentralen. Uppgiftsldmnandet skall enligt
forslaget ga till pa foljande satt. Inledningsvis sker en anmélan till Finans-
inspektionen, vanligtvis fran bolaget, om att en person har insynsstallning.
Inspektionen underrdttar VVardepapperscentralen om detta varefter registre-
ring sker. Registreringen innebdr att innehav och férandringar i innehavet
av instrument i bolaget darefter kommer att anmélas till inspektionen pa
datamaskinell vag. For att automatiskt uppgiftslamnande skall kunna ske
aven for med aktier likstallda instrument foreslas att beloppsgransen
avskaffas for de fall dar uppgifter overfors fran Vardepapperscentralen.
Enligt forslaget skall &ven gréansvardet avseende antalet aktier avskaffas i de
fallen. Utredningen anser dessutom att nuvarande dispensmdjlighet helt kan
ersattas av systemet med automatiskt uppgiftsldmnande och att bestammel-
sen om dispens darfor kan upphavas.

Enligt utredningen kan emellertid anmélningsskyldigheten inte avskaffas
helt. Forslaget innebar darfor att anmalningsskyldigheten behalls for sédana
aktierelaterade finansiella instrument som inte registreras hos Varde-
papperscentralen och nar aktierna ar registrerade pa ett samagt konto dar.
Dessutom maste anmalan ges in nar en narstaende forsta gangen forvarvar
aktier och nar insynsstallning uppkommer pa grund av aktieinnehav. Vidare
anser utredningen att insiderregistret inte bor belastas med inaktuella upp-
gifter. Utredningen foreslar darfor att det infors en osanktionerad be-
stdmmelse av ndrmast ordningskaraktar. Enligt bestdmmelsen bor anmélan
ges in till Finansinspektionen nar insynsstallning eller stéllning som nér-
staende upphor.

Utredningen menar att en évergang till automatiskt uppgiftslamnande
skulle forbattra Finansinspektionens mojligheter till insyn samtidigt som det
vasentligt torde forenkla hanteringen for inspektionen, Véardepappers-
centralen och de personer som har insynsstéllning. En annan positiv effekt
&r enligt utredningen att anmalningarna snabbare &n for narvarande skulle
komma till allménhetens och marknadens kdnnedom. Remissinstanserna har
Over lag varit positiva till att systemet forenklas i enlighet med utredningens
forslag.

Med anledning av utredningens férslag har Finansinspektionen gjort en
forstudie av ett nytt insiderregister. Forstudien har bl.a. gétt ut pa att under-
soka de tekniska forutsattningarna for uppbyggnaden av ett nytt register.
Under detta arbete har inspektionen funnit att ett automatiskt dverférande
av uppgifter skulle innebara problem nar det géller uppgiftslamnande for
aktier som &r registrerade for utlandska medborgare. Samma problem finns
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i dag nar det galler dispens fran anmalningsskyldigheten. Bakgrunden ar
foljande.

Nér dispens meddelas l&nkas aktieinnehavarens VP-konto till insider-
registret. Varje forandring p& VP-kontot registreras darefter automatiskt i
insiderregistret. Tekniskt ar bada systemen baserade pa svenska person-
nummer. Utlandska medborgare som saknar svenska personnummer till-
delas i stéllet fiktiva personnummer nér de vill registrera sina aktieinnehav
hos Vérdepapperscentralen. Det finns ingenting som hindrar att en utlandsk
medborgare samtidigt har flera olika fiktiva personnummer.

Inslaget av utlandskt dgande i svenskt néringsliv ar i dag betydande.
Detta innebdr bl.a. att det finns ett flertal utldndska personer som har in-
synsstallning i svenska aktiemarknadsbolag. Till detta kommer att ett stort
antal narstaende till sidana personer innehar aktier i svenska bolag. Insider-
registret och Vardepapperscentralens datasystem ar inte anpassade pa ett
sadant satt att dispens kan meddelas for utlandska medborgare enligt de
regler som galler i dag. Vad som nu framkommit innebdr att inte heller ett
system med automatiskt uppgiftslamnande skulle fungera for personer som
saknar svenska personnummer. Problemet blir &n stérre om man, som vi
foreslar nedan, oppnar mojlighet for personer med insynsstallning att ha
sina aktier i aktiemarknadsholaget férvaltarregistrerade (se avsnitt 6.5). Om
en utlandsk person i sadana fall har depder hos flera olika forvaltare
kommer det i praktiken att vara omdjligt att identifiera den personens
innehav av aktier i aktiemarknadsbolaget.

Problemet skulle i och for sig kunna I6sas genom att utlandska med-
borgare undantas fran forfarandet med automatiskt uppgiftslimnande. En
utgdngspunkt for regeringen ar emellertid att uppgifter bor lamnas till
insiderregistret pa samma sétt oavsett om det ar fraga om svenska eller
utlandska medborgare. Ett annat synsétt skulle strida mot den likabe-
handlingsprincip som — inte minst under inflytande av utvecklingen inom
EG - har kommit att pragla lagstiftningen pa flera omraden under senare ar.
Mot denna bakgrund och for att inspektionen &ven i fortséttningen skall
kunna bedriva en effektiv insiderévervakning anser regeringen att det for
narvarande inte & mojligt att Gverga till ett system med automatiskt
uppgiftslamnande. Anmalningsskyldigheten bor darfor behallas.

Som framgar av avsnitt 6.5 foreslar vi att forbudet mot forvaltarregistre-
ring av aktier som innehas av personer med insynsstallning avskaffas. Det
bor i detta sammanhang erinras om att anmalningsskyldigheten kvarstar for
sadana personer dven om de har sina innehav forvaltarregistrerade. Om det
finns tekniska forutsdttningar for det skall emellertid dispens kunna med-
delas dven i sadana fall.

Enligt nuvarande ordning skall personer med insynsstéllning anméla for-
varv eller Gverlatelser av aktier i bolaget eller andra andringar i aktieinne-
havet senast fjorton dagar efter dndringen. Detta foljer av 13 § 3 insider-
lagen. Bestdmmelsen tolkas, enligt vad Finansinspektionen upplyst i sitt
remissvar, s att fristen raknas fran den dag avtal ingas. Finans-inspektionen
har &ven upplyst att det i praktiken kan ga avsevard tid innan en
aktietransaktion visar sig i ett avstamningsregister. | sddana situationer
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innebar utredningens forslag att det kan ga en forhallandevis lang tid fran
det att avtal ingas till dess att uppgift om transaktionen overfors till
insiderregistret. Finansinspektionen har darfor foreslagit att det infors regler
om att registrering maste ske pa aktiekonto inom viss tid efter affaren.

De problem som Finansinspektionen har beskrivit torde dven gélla for
de fall dar dispens har beviljats enligt de regler som nu géller. For
ndrvarande finns det ingen tidsfrist inom vilken registrering av genomftrda
transaktioner skall goras pa ett aktiekonto. Normalt far emellertid antas att
det ligger i bade koparens och séljarens intresse att snarast lata registrera en
genomford transaktion. Ett flertal rattsfoljder av dverlatelsen dr namligen
kopplade till registreringen i stallet for till avtalets ingaende. Till att borja
med &r endast den registrerade dgaren behorig att férfoga Over aktien. Detta
kan ha betydelse bl.a. i de fall dar aktien anvénds som sékerhet for t.ex. en
kredit. Vidare ar det forst i och med registreringen som forvarvaren erhaller
sakrattsligt skydd i forhallande till Gverlatarens borgenarer. Om aktien har
overlatits till flera var for sig har slutligen i normalfallet det forvarv
foretrade som registrerats forst. P4 grund av de réttsverkningar som foljer
av registreringen torde darfor i vart fall forvarvaren som regel ha ett starkt
intresse av att registrering sker snabbt. Till detta kommer att — i de
dvervagande antal fall dar affaren sker genom en férmedlare som aven ar
ett kontoftrande institut — affaren snabbt registreras i VP-systemet. Det nu
anforda leder till att en tidsfrist har betydelse bara i de formodligen fétal
fall déar aktorerna av en eller annan anledning onskar avvakta med att
offentliggéra transaktionen under en tid. Enligt regeringens uppfattning ar
detta skal for ndrvarande inte tillrackligt starkt for att infora en tidsfrist.

Finansinspektionen har &ven framfort den synpunkten att personer med
insynsstallning bor ge in anmalan till insiderregistret om vilka som ingar i
narstdendekretsen oavsett om de narstdende innehar nagra aktier i bolaget
eller ej. Inspektionen har som ett skal for detta framfort att det vid
utredningar om eventuella brott mot insiderlagens handelsforbud skulle
vara av stort varde om hela nérstaendekretsen framgick av insiderregistret.
Dessutom har enligt inspektionen reglernas nuvarande utformning orsakat
merarbete for bade inspektionen och de anmélningsskyldiga.

For narvarande galler enligt 13 8 4 insiderlagen att narstdende endast
behover anmalas till insiderregistret nar den anméalningsskyldige fatt kanne-
dom om att den narstende forvarvat eller Gverlatit aktier i bolaget eller att
annan andring skett i den néarstdendes aktieinnehav. Utredningen har inte
foreslagit ndgon &andring i denna del annat &n att dven anhoriga, nar
anmalan vél har skett, kommer att omfattas av det automatiska uppgifts-
lamnandet. Aven om en generell anmalningsskyldighet i enlighet med
Finansinspektionens synpunkter kan ha vissa fordelar anser regeringen att
anmaélningsskyldigheten inte bor utvidgas. Det saknas namligen enligt
regeringens uppfattning tillrackligt underlag for en bedémning av om det &r
motiverat att utvidga registret pa det sitt inspektionen foreslagit. Det kan
antas att en sddan utvidgning skulle komma att berdra ett stort antal
personer som i dag inte forekommer i registret.
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Finansinspektionen begarde i en skrivelse till regeringen ar 1992 att de
gransvarden som galler for anméalningsskyldighetens intrade skulle hojas
vasentligt. En sadan hojning skulle enligt inspektionen innebéra en kraftig
minskning av det antal personer som ingdr i registret. Enligt inspektionen
skulle darigenom insiderregistret och arbetet med detta bli hanterligare och
inspektionens resurser kunna utnyttjas pa ett mer andamalsenligt sétt.
Utredningen har foreslagit att nuvarande gransvarden behalls eftersom det i
ett system med automatiskt uppgiftslimnande skulle bli fraga om ett for-
hallandevis litet antal personer som alltjamt skulle vara anméalningsskyldiga.

Under budgetaret 1994/95 gjordes ungefar 5 100 anmalningar till
insiderregistret. | drygt 800 av dessa fall 1dmnades uppgifter automatiskt
fran Vardepappercentralen efter att dispens hade meddelats. Mot bakgrund
av det forslag regeringen nu lamnar finns det anledning anta att antalet fall
dér dispens soks kommer att 6ka. Det merarbete nuvarande gransvarden
medfor for Finansinspektionen kan darfor forvantas minska. Regeringen
anser darfor att nuvarande gransvarden fér anmalningsskyldighet bor be-
hallas tills vidare. Enligt var uppfattning finns det inte skal att knyta grans-
vardena till basbeloppet enligt lagen (1962:381) om allman forsakring.

De uppgifter som finns i insiderregistret bor vara aktuella. N&r insyns-
stallning eller stallning som anhorig av nagon anledning upphor ar det
darfor angeléget att uppgifterna avfors ur registret. Utredningen har fore-
slagit att det inférs en skyldighet att avanméla inaktuella uppgifter till
insiderregistret. Vi stéller oss emellertid negativa till att infora en osanktion-
erad upplysningsskyldighet av det slag utredningen foreslagit. Om det visar
sig att registret belastas med overflodiga uppgifter, bor detta i stéllet kunna
I6sas praktiskt genom kontakter mellan Finansinspektionen och den anmal-
ningsskyldige. Nagon lagregel av det slag utredningen foreslagit bor saledes
inte inforas.

6.4 Inforande av sanktionsavgifter

Regeringens forslag: Forseelser mot anmalnings— eller uppgifts-
skyldigheten enligt insiderlagen avkriminaliseras. | stéllet infors en
avgiftssanktion for sadana forseelser.

Sarskild avgift skall faststallas till 10 % av vederlaget fér aktierna
eller, vid benefika forvarv och 6verlatelser, 15 000 kronor. Vid Gver-
tradelser som inte har anknytning till férandringar i aktieinnehav skall
avgiften vara 15 000 kronor. Avgiften maste alltid ligga inom inter-
vallet 15 000-350 000 kronor. Beloppet skall kunna efterges helt eller
delvis om oOvertradelsen &r ringa eller ursdktlig eller om det finns
synnerliga skal.

Auvgiften beslutas av Finansinspektionen. Det infors en sérskild tvaarig
preskriptionstid.

Utredningens forslag: Overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag (se beténkandet s. 52 och 53).
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Remissinstanserna: Utredningen forslag tillstyrks eller 1damnas utan
erinran av de flesta remissinstanserna. Finansinspektionen och
Riksaklagaren anser emellertid att taket for avgiften bor séttas hogre én vad
utredningen foreslar for att andringen inte skall uppfattas som en
uppmjukning av géllande regler. Svenska Bankforeningen och Hovrétten
for Ovre Norrland anser att det bor inforas en mojlighet till jamkning av
avgiften. Kammarrétten i Goteborg menar att berdkningsgrunderna for
avgiftsskyldigheten av rattssakerhetsskal bor framga av lagtexten.

Skélen for regeringens forslag:. For att uppgifterna i insiderregistret
skall bli fullstindiga och korrekta kravs att anmélningar lamnas péa fore-
skrivet sdtt. Om anmalningsskyldigheten inte fullgérs kan detta ha stor
betydelse vid utredningar om missténkt insiderbrottslighet. Underlaten an-
malan kan dessutom vara ett indicium pa att handelsforbudet i insiderlagen
har dvertrétts.

Underlaten anmalan behover givetvis inte betyda att ett insiderbrott har
begétts. Ofta torde forklaringen till att anmalan inte har skett bero pa
glomska eller rent forbiseende. Sadana fall & narmast att betrakta som
forseelser av ordningskaraktar aven om anmalningsskyldigheten som sadan
&r av stor vikt. Enligt betdnkandet forvéxlas ibland brott mot anméalnings-
skyldigheten i massmedia med insiderbrott. Dessa synpunkter talar, enligt
utredningen, for att det i stallet for straff infors en sérskild avgift for
underlaten anmalan. Vi delar dessa synpunkter. En avgift torde dessutom
vara mer effektiv an ett botesstraff genom att avgiften kan tas ut i ndrmare
anslutning till dvertradelsen. Detta galler i vart fall om avgiften, som fore-
slas nedan, beslutas av Finansinspektionen. Det nu sagda ligger ocksa val i
linje med uppfattningen att forseelser med lagt straffvarde bor avforas fran
det kriminaliserade omradet for att rattsvasendets resurser skall kunna
anvandas pa ett andamalsenligt och effektivt sétt (se t.ex. prop. 1994/95:23
Ett effektivare brottmalsforfarande, s. 41 ff och 52 ff).

Regeringen foreslar i det foljande att det infors ett forbud mot korttids-
affarer for vissa personer i aktiemarknadsbolag. Aven férbudet mot kort-
tidshandel bor avgiftssanktioneras. Denna fréga utvecklas narmare i
avsnitt 8.

Innan regeringen overgar till att behandla frdgan om hur en regel om
avgiftsskyldighet bor utformas finns det anledning att ndmna nagot om
normgivningsmakten. Den typ av avgifter som det har ar frdga om &r att
hanfora till det som brukar kallas for sanktionsavgifter. Med detta forstas
sadana avgifter som utgor pafoljd for en regeldvertradelse. Utredningen
foreslar vissa ramar for avgiftsskyldigheten men anser att narmare fore-
skrifter bor utfardas av regeringen eller den myndighet regeringen be-
stdmmer. Sanktionsavgifter faller under riksdagens priméra lagstiftnings-
kompetens enligt 8 kap. 3 8§ regeringsformen. Enligt 8 kap. 9 § andra
stycket regeringsformen far emellertid riksdagen bemyndiga regeringen att
meddela s&dana foreskrifter om avgifter, som pé& grund av 3 § annars skall
meddelas av riksdagen. Fragan i vad man sanktionsavgifter omfattas av
bestammelsen &r i viss man omdebatterad. Den uppfattning som har vunnit
flest anhdngare och som har varit vagledande i tidigare lagstiftnings-
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sammanhang &r att sanktionsavgifter inte &r att hanfora till de typer av
avgifter som ndmns i 8 kap. 9 § andra stycket regeringsformen (se t.ex.
prop. 1983/84:192 s. 28 ff och prop. 1993/94:68 s. 25 f och 71 ff med dar
anford litteratur). Regeringen ansluter sig till denna uppfattning &ven nu.
Riksdagen kan delegera normgivningskompetens ocksa med stod av
8 kap. 7 § regeringsformen. Enligt den bestammelsen far delegering ske
inom vissa sarskilt angivna @mnesomraden, utom savitt avser fragor om
skatt eller annan réttsverkan av brott &n boter. De hér aktuella sanktions-
avgifterna kan emellertid inte anses hanférliga till nagot av de dmnesom-
raden som raknas upp i bestammelsen. Inte heller den torde darfor kunna
anvandas som grund for delegering till regeringen i detta fall.

Det anforda leder regeringen till den slutsatsen att kompetensen i fore-
varande fall &r exklusivt forbehallen riksdagen. Detta innebar att de narmare
forutsattningarna for alaggande av avgiftsskyldighet bor framga direkt av
lagtexten.

Inom Justitiedepartementet upprattades i borjan av 1980-talet en prome-
moria i vilken de sanktionsavgifter som da fanns i olika lagar genomgas
(prop. 1981/82:142 s. 77 ff). | promemorian delas sanktionsavgifter upp i
tva kategorier, namligen straffavgifter och vinstbegransande avgifter. Med
straffavgifter forstas darvid avgifter som uteslutande har ett straffande syfte.
Vinstbegransande avgifter anges vara av Konfiskatorisk eller vinst-
begrénsande karaktar. Betraffande den sistndmnda kategorin foreslogs i
promemorian vissa principer som borde gélla vid inforandet av sadana
avgifter. Dessa riktlinjer forelades riksdagen i en proposition och riksdagen
l&mnade dem utan erinran (se a.a. s. 21ff, JuU 53 och rskr. 328). Princip-
erna har darefter tillampats i senare lagstiftningssammanhang (se t.ex. prop.
1993/94:186 s. 48).

I de avseenden som nu &r av intresse innebér uttalandena huvudsakligen
foljande. Ett avgiftssystem kan vara en dndamalsenlig l6sning i de fall dar
regeldvertradelser r sarskilt frekventa eller speciella svarigheter foreligger
att berakna storleken av den vinst eller besparing som uppnas i det sarskilda
fallet. Andra fall & nér den ekonomiska férdelen av en isolerad foreteelse
genomsnittligt sett kan bedémas som lag, samtidigt som samhéllets behov
av skydd pa det aktuella omradet ar sd framtradande, att inte bara den
ekonomiska fordelen i det sérskilda fallet utan redan utsikten till vinst eller
besparing bor neutraliseras. Bestdammelserna om berakning av avgiften bor i
mojligaste man konstrueras sa att de utgar fran ett matbart moment i den
aktuella 6vertradelsen — en parameter — som gor det majligt att férutse och
faststélla hur stor avgiften skall bli i det enskilda fallet. Normalt bor regeln
konstrueras s& att avgiften motsvarar den genomsnittliga vinsten av Gver-
tradelsen. Om det beddéms angeléget att neutralisera redan utsikten till vinst
bor det emellertid inte finnas ndgot hinder mot att lata avgiften utga enligt
grunder som leder till vasentligt hogre avgiftshelopp. Sarskild prévning bor
ske av om uppsét eller oaktsamhet skall kravas for avgiftsskyldighet eller
om sadan skyldighet skall bygga pa ett strikt ansvar. | det forra fallet bor
provningen ligga pa domstol men i det senare fallet kan alaggandet av
avgiftsskyldighet i viss utstrackning overldmnas till administrativ myndig-
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het. For en regel som bygger pa strikt ansvar bor det av rattssakerhetsskal
forutsattas att det finns starkt stod for en presumtion om att Gvertradelser péa
omradet inte kan férekomma annat dn som en foljd av uppsét eller oakt-
samhet. | sddana fall bor dven undantagsregler inforas. Dessa bor sa langt
mojligt vara preciserade sa att det inte foreligger nagon tvekan om deras
rackvidd. Samma sak bér galla for regler som ger méjlighet till jamkning av
beloppet.

Redan det faktum att forutsittningarna for avgiftsskyldigheten maste
anges i lag innebdr att en bestdmmelse utformad enligt utredningens forslag
ar for allmant hallen for att kunna godtas. Regeringen anser att de riktlinjer
som heskrivits ovan bor beaktas nédr bestimmelsen utformas. Till att borja
med bor avgiften betraktas som en vinstbegrdnsande avgift dven om
Overtradelser av forevarande slag normalt inte far antas syfta till ekonomisk
vinning. Det ndra sambandet med ekonomisk verksamhet motiverar
emellerid att bestammelsen utformas sa att redan utsikten till vinst neutrali-
seras. Det skall inte vara lénsamt att spekulera i méjligheten till vinst nar
anmélningsskyldigheten aktualiseras. Detta motiverar att nivan pa avgiften,
som utredningen har foreslagit, satts forhallandevis hogt. Till skillnad frén
utredningens forslag bor bestammelsen &ven utformas sa att det i forvag
med ndgon grad av sakerhet gar att forutsdga avgiftens storlek. En para-
meter som ligger nara till hands &r att avgiften berdknas utifran en procent-
sats kopplad till det vederlag som betalats eller mottagits for aktierna. En
lamplig proportion pa avgiften ar enligt regeringens bedémning 10 %. For
avgiftsuttaget bor sattas saval en 6vre som en undre grans.

I samtliga nu namnda fall skall avgiften uppga till lagst 15 000 och hogst
350 000 kronor. Detta motsvarar for narvarande ungefar mellan ett halvt
och tio basbelopp enligt lagen (1962:381) om allmén forsékring, vilket néra
anknyter till utredningens forslag med den skillnaden att utredningen som
lagsta belopp foreslagit ett basbelopp. Nagon anledning att satta taket
hogre, som foreslagits av en del remissinstanser, foreligger enligt regering-
ens uppfattning inte. Daremot bor den nedre grénsen sattas lagre an enligt
forslaget. 1 annat fall finns det risk for orimliga konsekvenser, bl.a. i de fall
dar det ar fraga om forhéllandevis bagatellartade forseelser men dar det
anda inte beddms foreligga grund for eftergift. Till detta kommer att den
l&gre gransen enligt forslaget i praktiken skulle innebéra en skarpning av
gillande ratt, eftersom nuvarande praxis innebar att normalpéfljden ar
boter. | de allra flesta fall torde ndmligen botesstraffet understiga t.o.m. ett
halvt bashelopp. Betraffande fragan om utifran vilken tidpunkt vérdet skall
berdknas hénvisas till forfattningskommentaren.

Nér det géller overtradelser av de bestdmmelser som avser anméalningar
om foréndringar i aktieinnehav bor avgift tas ut med 10 % av vad som
betalats eller mottagits for aktierna. Om nagot vederlag inte har utgatt bor
avgift i stallet tas ut med ett fast belopp. Regeringen anser att avgiften i
sadana fall bor vara 15 000 kronor. Som exempel kan namnas nar forvérv
sker genom gava eller arv.

Vid dvertradelser av de bestdimmelser som inte avser agarforandringar
anser vi att det inte ar lampligt att géra nagon koppling till priset for
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aktierna. Aven i sddana fall bor ett fast belopp tillampas. Enligt véar upp-
fattning ar det rimligt att avgiften &r 15 000 kronor. De situationer i insider-
lagen som nu avses &r ndr en person med insynsstéllning skall ge in an-
malan om narstiendestallning (9 8), nar ett aktiemarknadsbolag eller dess
moderbolag skall anméla att en person har insynsstéllning (14 och 15 §8)
och nér Finansinspektionen har begéart upplysningar (18 § forsta stycket 2-4,
6 och 7).

I fall som beddms som ringa eller urséktliga bor avgiften kunna efterges.
Det bor &ven finnas en majlighet att helt eller delvis efterge avgiften i andra
situationer. Det kan namligen tankas uppsta fall dar en full avgiftsskyldighet
framstar som oskalig men dér évertradelsen varken kan bedémas vara ringa
eller ursaktlig. Eftergift bor darvid komma i fraga endast i rena undantags-
fall. Det &r darfor inte lampligt att i lagtexten ange de nérmare
forutsattningarna for att avgiften skall kunna séttas ned i andra fall an da
overtradelsen ar ringa eller ursaktlig. | stéllet bor anges att eftergift far ske
om det finns synnerliga skal.

En annan fraga ar om prévningen av avgiftsskyldigheten skall laggas pa
domstol eller pa administrativ myndighet. Denna fraga hanger samman med
vad som bor gélla for det subjektiva rekvisitet. Nuvarande ordning innebér
att det kravs uppsat eller oaktsamhet for att garningen skall vara straffbar.
Vidare ar det domstol som pa talan av aklagare domer ut straffet. Utred-
ningens forslag innebar en dvergang till strikt ansvar och att Finansinspek-
tionen blir beslutande myndighet. Inspektionens beslut skall emellertid
kunna 6verklagas till allman forvaltningsdomstol.

De overtradelser det nu &r fraga om ar sadana att det far anses foreligga
en presumtion for att i vart fall oaktsamhet normalt foreligger. Man bor
namligen som regel kunna utgd fran att den personkrets det handlar om
huvudsakligen kanner till de regler som galler pd omréadet. Regeringen
anser darfor att det inte kan riktas nagra invandningar mot en Gvergang till
ett strikt ansvar. Det far forutsattas att en regel av det innehall regeringen nu
foreslar kommer att bli forhallandevis lattillampad i flertalet fall. Be-
slutanderatten bor darfor kunna laggas pé Finansinspektionen. Genom att
inspektionens beslut kan dverklagas till allman forvaltningsdomstol till-
godoses rattssakerhetsaspekterna pa ett tillfredsstallande satt.

Utredningen foreslar att sarskild avgift inte skall tas ut i de fall som
omfattas av ett vitesforelaggande. Som exempel tar utredningen upp det
fallet att nagon i strid mot forbudet i 8 § insiderlagen har sina aktier
forvaltarregistrerade och att det finns ett vitesforelaggande for personen att
inom viss tid registrera aktierna hos VVardepapperscentralen.

Enligt insiderlagen kan Finansinspektionen bara forelidgga vite om nagon
inte fullgor sin skyldighet att I&mna uppgifter i en del av de situationer som
omfattas av 18 § insiderlagen. De situationer det galler 4 d& uppgifter
begérs fran ett aktiebolag eller en juridisk person i 6vrigt vars fondpapper
overtradelsen géller, fran den juridiska person som lamnat ett offentligt
erbjudande om aktieforvarv, fran moderforetaget till nagot av nu ndmnda
bolag eller fran ndgon som driver vardepappersrorelse med stod av 1 kap.
3, 3 celler 3d § lagen (1991:981) om vérdepappersrorelse. Inspektionen
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kan saledes inte forelagga vite i den situation som utredningen tar upp i sitt
exempel. Daremot kan vite forelaggas i vissa fall nar nagon inte fullgor sin
uppgiftsskyldighet enligt 18 § insiderlagen. Som Lagradet papekat kan vite
forelaggas endast nar nagon underlater att lamna uppgifter, inte nar de
uppgifter som lamnas &r oriktiga eller vilseledande. Enligt vart forslag skall
sarskild avgift inte kunna tas ut i sddana fall. Vi delar darfor Lagradets
uppfattning att en bestdmmelse av den innebdrd utredningen foreslagit inte
behovs.

Enligt utredningens forslag intrdder preskription om inte den berdrde
senast tva ar fran det lagGvertradelsen dgde rum har fatt kannedom om att
fragan om sérskild avgift har tagits upp av inspektionen. En sadan regel kan
enligt regeringens beddmning komma att bli svartillimpad framst med
avseende pa fragan om ndr en person skall anses ha fatt sadan vetskap. For
att undanréja eventuella tvivel bor som preskriptionsavbrytande atgard i
stallet galla att personen har delgetts underrattelse om att avgiftsfragan har
tagits upp av inspektionen. Delgivning skall i sddana fall ske enligt
delgivningslagens bestdmmelser. Det nu sagda innebér inte att delgivning
alltid behover ske redan nar inspektionen tar upp frdgan om sarskild avgift.
Om det inte finns nagon risk for preskription torde det normalt racka med
att delgivning sker forst nar den berdrde bereds tillfalle att yttra sig i
&rendet. Ingenting hindrar emellertid att delgivning sker tidigare om det
foreligger preskriptionsfara.

6.5 Forvaltarregistrering

Regeringens forslag: Forbudet for personer med insynsstallning i
aktiemarknadsbolag att ha sina aktier i bolaget forvaltarregistrerade
upphavs. P& samma satt som for narvarande géller for uppgifter som
finns hos Vardepapperscentralen skall dispens fran anméalningsskyl-
digheten kunna meddelas nar uppgifter kan lamnas fran en forvaltare
pa datamaskinell vag.

Finansinspektionen skall gora en tillstdndsprévning av fran vilka
forvaltare uppgifter skall fa lamnas till insiderregistret pa datamaskinell
vag. Dispens fran anméalningsskyldigheten skall kunna ges endast nar
aktierna ar registrerade hos forvaltare som har sadant tillstand.

Utredningens forslag: Forslaget innebér att forbudet mot forvaltar-
registrering behalls men att det forses med en mojlighet att soka dispens.
Dessutom foreslas att anmalningsskyldigheten behalls aven for de fall dar
dispens har meddelats (se betdnkandet s. 53 ff och 95).

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser ar positiva till forslaget.
Svenska Fondhandlareféreningen och Svenska Bankféreningen anser
emellertid att det forslag som foreningarna tidigare har lagt fram i skrivelser
till regeringen hade varit en battre 16sning. | skrivelserna foreslas att
forbudet mot forvaltarregistrering upphdvs och ersétts med ett system dar
personer med insynsstallning i aktiemarknadsbolag far ha sina aktier
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forvaltarregistrerade endast hos sadana forvaltare som har sarskilt tillstand
fran Finansinspektionen. Liknande synpunkter framfors aven av andra
remissinstanser.

Skalen for regeringens forslag: Den som har insynsstallning i ett
aktiemarknadsbolag far enligt 8 § tredje stycket insiderlagen inte ha sina
aktier i bolaget forvaltarregistrerade. Detsamma galler fér personer som hor
till narstdendekretsen. Med forvaltarregistrering forstas att en forvaltare
som har auktorisation enligt 8 kap. 1 § aktiekontolagen (1989:827) i stallet
for aktiedgaren &r inford i den aktiebok som fors av Vardepapperscentralen.
Aktieagarens aktieinnehav &r i sddana fall registrerat endast hos forvaltaren.
Hos Vardepapperscentralen skall det dessutom finnas en sammanstélining
over de aktiedgare som har mer an femhundra aktier i bolaget forvaltarregi-
strerade. Auktoriserade forvaltare ar skyldiga att pa begaran lamna upp-
gifter till VVardepapperscentralen om de aktier som forvaltas.

Forbudet mot forvaltarregistrering infordes eftersom det inte ansags
finnas nagra tekniska losningar som gjorde det mojligt for Vérdepappers-
centralen att via VP-registret ha direktkontakt med forvaltarnas register for
forvaltarregistrerade aktier. Departementschefen ansdg att det var viktigare
med en effektiv insiderfvervakning &n att avvakta den tekniska utveck-
lingen (prop. 1990/91:42 s. 59). Svenska Fondhandlareféreningen och
Svenska Bankforeningen menade i en gemensamt forfattad skrivelse till
Finansdepartementet den 14 januari 1991 att forbudet mot forvaltarregi-
strering var onddigt. Enligt foreningarna fanns det tekniska forutsattningar
for att overfora uppgifter fran forvaltarna till Vardepapperscentralen. De
foreslog darfor att forbudet mot forvaltarregistrering skulle upphévas och
ersattas med en ordning som i korthet gick ut pa féljande. Forvaltar-
registrering skulle endast fa ske hos forvaltare som hade godkénts av
davarande Bankinspektionen. Om en person med insynsstillning onskade
forvaltarregistrera sitt aktieinnehav skulle han anméla detta till Bankinspek-
tionen. Inspektionen skulle d& lamna besked om forvaltaren var godkand
eller ej. Om forvaltaren inte var godkand aterstod endast for personen att
valja en annan forvaltare eller att 1ata direktregistrera aktierna hos Véarde-
papperscentralen. Om en person registrerats i insiderregistret skulle
Vardepapperscentralen, som da forde registret, underratta de forvaltare som
godkants om detta.

Foreningarnas forslag innebar séledes en ordning med sarskild
tillstindsprévning av de forvaltare som 6nskade ata sig uppdrag att forvalta
aktier for personer med insynsstéllning i aktiemarknadsbolag. Utredningen
har valt en annan modell. Enligt utredningens forslag skall forbudet mot
forvaltarregistrering behéllas. Dessutom foreslas att, som framgéar av
foregaende avsnitt, Gvertradelser av forbudet avgiftssanktioneras. Forbudet
mot forvaltarregistrering skall emellertid enligt forslaget forses med en
mojlighet att soka dispens. | betdnkandet ségs att dispens avses kunna
lamnas en viss placerare, men att Finansinspektionen ocksa skall kunna
mera generellt tillata registrering hos viss forvaltare.

Bakgrunden till forbudet mot forvaltarregistrering &r att det tidigare inte
har ansetts finnas tekniska forutsattningar for en snabb rapportering till
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insiderregistret av uppgifter som finns registrerade hos férvaltarna. Insider-
lagen foreskrev namligen fran borjan att insiderregistret skulle foras av
Vardepapperscentralen. Detta ansags lampligt eftersom uppgifter i sddana
fall normalt skulle kunna féras 6ver automatiskt till insiderregistret i
samband med Gvriga registreringsatgarder vid aktietransaktioner i avstam-
ningsregistren (prop. 1990/91:42 s. 58). Insiderregistret férs emellertid
sedan den 1 januari 1993 av Finansinspektionen. Anledningen till att
registret flyttades var bl.a. att  Finansinspektionen enligt datalagen
(1973:289) &r registeransvarig for insiderregistret och darmed ansvarig for
att de uppgifter som ingdr dar ar riktiga. Nar registret flyttades uttalades i
forarbetena att forutsattningarna for att fa dispens inte borde forsamras
genom att ansvaret for forandet av registret gick over till Finansinspek-
tionen (prop. 1992/93:90 s. 64 f.).

Regeringen delar utredningens bedémning att det bér éppnas en mojlig-
het for personer med insynsstéllning att ha sina aktieinnehav forvaltarregi-
strerade. Det finns emellertid enligt var uppfattning inte langre nagra skal
att ha kvar forbudet. Anledningen till att det inférdes var, som ndmnts ovan,
att de uppgifter som fanns i avstiamningsregistren ansags kunna Gverforas
automatiskt till insiderregistret nér detta fordes av Vardepapperscentralen,
eftersom sddant overférande inte innebar ndgon forandring i sekretes-
skyddet. Ett sadan 6verforande ansags darfor kunna ske dven utan samtycke
fran berorda personer (prop. 1990/91:42 s. 59). | sadana fall skulle det, om
forvaltarregistrering var tillaten, finnas en viss risk for att uppgifter om
forvaltarregistrerade innehav skulle rapporteras till insiderregistret med viss
efterslapning jamfort med direktregistrerade innehav. Foljden av att
registret fordes Gver till Finansinspektionen har emellertid enligt var
uppfattning blivit att uppgifter numera inte kan dverféras utan att den
person det handlar om soker dispens. | de fall déar dispens inte har sokts
finns det darfor inte ndgon garanti for att direktregistrerade aktier anmals till
insiderregistret snabbare an aktier som &r forvaltarregistrerade. De skél som
en gang anfordes for att infora forbudet gor sig darfor inte langre gallande.

Personer med insynsstéllning som har sina aktier forvaltarregistrerade
skall vara skyldiga att anmala sina innehav till insiderregistret. Den tekniska
utvecklingen innebdr att det i dag torde vara mojligt for forvaltare att finna
tekniska losningar for att fora 6ver uppgifter fran sina egna depaer antingen
direkt eller via VP-systemet. Vi anser darfor att det bor vara mojligt att fa
dispens fran anmalningsskyldigheten dven nar aktieinnehavet ar forvaltar-
registrerat.

Som forutséttning for att dispens skall kunna meddelas bor emellertid
gélla att forvaltarens datasystem uppfyller hogt stallda tekniska krav.
Dispens bor darfor bara kunna meddelas i de fall dér aktierna ar registre-
rade hos en forvaltare som har ett i forvag testat och godkant datasystem.
Vidare bor det finnas vél utarbetade rutiner for hur 6verforande skall ske.
Det bor ankomma pé Finansinspektionen att prova om forutsattningarna for
att overfora uppgifter pd datamaskinell vag ar uppfyllda. Detta bor ske pa
ansokan av de forvaltare som 6nskar lamna uppgifter p& sadant sétt. Genom
en ordning med sarskild tillstandsprovning for forvaltare vinner man aven
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den fordelen att kostnaden for prévningen kan tas ut direkt av forvaltaren.
Enligt vér uppfattning ar detta lampligare an att ta ut avgiften direkt av de
personer som soker dispens. Vi foreslar darfor att dispens skall kunna
meddelas endast i de fall dér forvaltarregistrering sker hos en forvaltare som
har fatt tillstand att lamna uppgifter till insiderregistret pa datamaskinell
Vég.
Genom nyligen genomftrda andringar i bl.a. aktiekontolagen (1989:827)
har det fro.m. den 1 april 1996 Oppnats en generell mojlighet for
utlandska forvaltare att fa tillstand att registreras som forvaltare enligt aktie-
kontolagen. Den utlandska forvaltaren maste kunna lamna uppgifter till
Finansinspektionen vid misstanke om insiderbrott. Ett dtagande harom skall
utgora en forutsattning for att fa tillstand att registreras som forvaltare
(prop. 1995/96:50 s. 106).

Det skall vara tillatet for personer med insynsstallning att ha sina aktier
forvaltarregistrerade hos utlandska forvaltare. Om Finansinspektionen
finner att en utlandsk forvaltare uppfyller kraven for att fa lamna uppgifter
pa datamaskinell vag, skall det dessutom vara méjligt att fa dispens fran
anmalningsskyldigheten om aktier ar forvaltarregistrerade hos en sadan
forvaltare.
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7 Terminalatkomst och sekretess

Regeringens forslag: Finansinspektionens frageratt enligt 18 § forsta
stycket insiderlagen utvidgas till att avse alla fall dar det finns anled-
ning anta att en bestdmmelse i lagen har dvertrétts. Dessutom ges
Finansinspektionen en uttrycklig ratt att begara uppgifter dven fran
borser, auktoriserade marknadsplatser och clearingorganisationer.
Regeringen far foreskriva att Finansinspektionen skall fa ha
terminalatkomst ~ till  avstdmningsregister ~som  fors  av
Vardepappers-centralen, om de uppgifter som hédmtas in  har
anknytning till ett arende hos inspektionen. Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande, Finansinspektionen skall kunna foreskriva
att uppgifter som begérs enligt 18 § insiderlagen eller 5 kap. 5 §
aktiekontolagen skall Iamnas pa ADB-medium.

Sekretessen enligt 5 kap. 1 § forsta stycket sekretesslagen utstrécks till
att omfatta dven Finansinspektionens verksamhet som rér 6vervakning
enligt insiderlagen och av bestammelsen om otillbérlig kurspaverkan.

Utredningens férslag: Overensstammer i huvudsak med regeringens
forslag, med undantag av forslaget att utvidga Finansinspektionens frageratt
till att galla aven i forhallande till borser, auktoriserade marknadsplatser och
clearingorganisationer. Utredningen har emellertid avstatt fran att lamna
nagot lagtextforslag i avvaktan pa en allman Gversyn av sekretessbe-
stammelserna (se betdnkandet s. 57-61 och s. 79-82).

Remissinstanserna: De flesta remissinstanserna tillstyrker forslaget
eller 1d&mnar det utan erinran. Vardepapperscentralen anser emellertid att
Finansinspektionens insynsrétt bor gélla &ven andra som for register dver
vardepappersagare, bl.a. vérdepappersinstitut. Flera remissinstanser fram-
haller vikten av att sekretessfragorna far en snabb I6sning. Riksaklagaren ar
kritisk till utredningens bedémning att det inte behdvs nagot lagstod for att
Finansinspektionen och Vérdepapperscentralen skall kunna tréffa en
overenskommelse om tillfallig terminalatkomst. Den uppfattningen delas av

Datainspektionen. Vidare anser Datainspektionen att sekretessfragorna bor
utredas noga om det infors en laglig mojlighet for Finansinspektionen att f&
terminalatkomst till avstdmningsregister. Datainspektionens uppfattning ar
att nuvarande regler om uppgiftslimnande fran Vardepapperscentralen till
Finansinspektionen bor behallas. Slutligen framhaller Datainspektionen att
det bildas ett personregister nar Vardepapperscentralen eller annan Iamnar
uppgifter till Finansinspektionen pa ADB-medium. Datainspektionen
understryker darfor att det kravs tillstdnd enligt datalagen nar sddana upp-
gifter begdrs, om inte inréttandet av personregistret beslutas av riksdagen
eller regeringen.
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Skalen for regeringens forslag:
Finansinspektionens ratt att begéara uppgifter

Om det finns misstanke om brott mot insiderlagen, skall
Vardepappers-centralen pa begaran ldamna Finansinspektionen eller
aklagare besked om innehallet i ett avstamningsregister. Detta foljer av 5
kap. 5 § aktiekontolagen. Det kravs inte att ndgon speciell person ar
misstankt for att uppgifter skall fa begaras (se prop. 1990/91:42 s. 114).
Enligt 18 § insiderlagen har Finansinspektionen rétt att begéra uppgifter
fran vissa andra fysiska och juridiska personer, inkl. myndigheter, om det
finns anledning anta att det har begatts ett insiderbrott. Om det finns
anledning anta att ndgon annan straffbelagd bestammelse i insiderlagen har
overtratts, galler emellertid frageratten bara mot den som antas ha dvertratt
bestdmmelsen. Utredningen har foreslagit att rekvisitet “misstanke” i 5 kap.
5 § aktiekontolagen byts ut mot “anledning anta”, som anvants i
insiderlagen. Enligt utredningen finns det annars risk for att rekvisiten ges
olika tolkning och att darigenom frageratten intrader vid olika tidpunkter.
Vidare har utredningen foreslagit att frageratten enligt 18 § forsta stycket
insiderlagen utstracks till att galla betraffande alla &vertradelser mot
insiderlagen.

Fragan om vid vilken tidpunkt Finansinspektionen har rétt att begara
uppgifter enligt 18 § insiderlagen resp. 5 kap. 5 § aktiekontolagen har inte
berdrts narmare i forarbetena till dessa lagar. Avsikten torde inte ha varit
annan an att frageratten skall intrada vid samma tidpunkt. Det finns inte
nagra sakliga skal for att frageratten skall intrada vid olika tidpunkter. Det
ar i och for sig rimligt att tolka bestammelserna pa samma satt, eftersom det
ju enligt 5 kap. 5 § aktiekontolagen inte kravs att ndgon sarskild person ar
misstankt for brott mot insiderlagen. Det ar emellertid angelaget att sa langt
mojligt undvika att olika rekvisit anvands for att uttrycka samma sak.
Regeringen finner darfor, liksom utredningen, att rekvisitet “misstanke” i
aktiekontolagens bestammelse bor bytas ut mot “anledning anta”.

For att Finansinspektionen skall kunna bedriva Gvervakningen enligt
insiderlagen pa ett effektivt sitt kravs att inspektionen har tillgang till s bra
underlag som mgjligt. Nuvarande bestammelser innebér en begransning sa
till vida att inspektionen har en i princip oinskrankt frageratt endast nar det
galler insiderbrott. Vid andra Overtradelser mot insiderlagens bestdmmelser
galler frgeratten endast mot den som kan antas ha gjort sig skyldig till
overtradelsen. Regeringen ser inte att det finns nagra barande skal for en
sadan begransning. Frageratten bor darfor utvidgas pa det satt utredningen
har foreslagit.

Borser, auktoriserade marknadsplatser och clearingorganisationer enligt
lagen (1992:543) om bors— och clearingverksamhet omfattas for narvarande
inte av skyldigheten enligt 18 § insiderlagen att 1amna uppgifter till Finans-
inspektionen. | praktiken bedrivs emellertid insiderévervakningen i néra
samarbete mellan Finansinspektionen och de borser som for narvarande ar
verksamma i Sverige. Stockholms Fondbdrs AB och OM Stockholm AB
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har dessutom egna marknadsovervakningssystem. Aven om samarbetet
fungerar maste det anses inkonsekvent att foretag som bedriver bors— eller
clearingverksamhet inte uttryckligen omfattas av uppgiftsskyldigheten i 18
8 insiderlagen. Regeringen anser darfor att bestdammelsen bor kompletteras
sd att detta astadkoms.

Terminalatkomst

Handeln pa vardepappersmarknaden sker i dag i stor utstrackning Gver
granserna. Handelssystemen &r sa gott som uteslutande datorbaserade.
Dessa foreteelser har lett till en kraftigt 6kad omséattningsvolym. Dessutom
&r omséttningshastigheten vésentligt hdgre an tidigare. Mot denna bakgrund
racker det inte med att Finansinspektionen i sin dvervakande verksamhet far
tillgang till s& mycket relevant information som mojligt. For att insider-
dvervakningen skall kunna skotas effektivt kravs dven att inspektionen far
tillgang till informationen snabbt. Utredningen har uppgett att det for nar-
varande tar 14 dagar — 1 manad for Vérdepapperscentralen att expediera
uppgifter som begéars med stéd av 5 kap. 5 § aktiekontolagen.

Enligt betdnkandet har Vardepapperscentralen uppgett att centralen
kommer att foresla Finansinspektionen en l6sning som innebér att inspek-
tionen pa begaran tillfalligtvis skall fa direktinsyn i VVP—systemet for infor-
mation i samband med utredningar i insiderdarenden. Utredningen beddmer
att forslaget, om det genomfors, inte kraver nagra lagstiftningsatgarder.
Riksaklagaren och Datainspektionen har under remissbehandlingen fram-
fort kritik mot denna bedémning och ansett att det kravs uttryckligt lagstod
for att Finansinspektionen skall fa sadan terminalatkomst som det ar fraga
om. Datainspektionen hanvisar i sitt remissvar bl.a. till bestammelsen i 7 §
forsta stycket 4 datalagen. Av den framgar att uppgifter inte far lamnas ut
fran ett personregister eller anvandas annat an i Gverensstimmelse med
registrets andamal eller vad som géller enligt lag eller annan forfattning
eller i enlighet med den registrerades medgivande. Enligt Datainspektionen
skulle bestdmmelsen i 5 kap. 5 8 aktiekontolagen bli illusorisk om
Finansinspektionen ges mojlighet till direktinsyn i avstdmningsregistren.
Datainspektionen menar att det inte kan godtas att uppgifter gors
tillgangliga hos Finansinspektionen i vidare man &n vad som foljer av det
lagrummet.

De uppgifter Finansinspektionen och dklagare kan begara enligt 5 kap.

5 § aktiekontolagen géller innehallet i ett avstamningsregister. Detta innebar
att uppgifter skall kunna erhéllas bade ur den dagliga journalen och ur
aktiekontona (se prop. 1990/91:42 s. 114). Bestdmmelsen innebér att 7 §
datalagen inte utgdr hinder mot att VVardepapperscentralen lamnar ut upp-
gifter till Finansinspektionen aven om detta sker for annat andamal &n
registren &r avsedda for, eftersom utldmnandet av uppgifter regleras i lag.
Inte heller kan datalagens bestammelse i och for sig anses utgora nagot
hinder mot att uppgifter lamnas ut p& sa satt att Finansinspektionen far
direktatkomst till registren genom terminaluppkoppling.
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Enligt vad regeringen erfarit fors det inte langre nagra diskussioner
mellan Finansinspektionen och Vardepapperscentralen om tillfallig
terminaltkomst  till  avstdmningsregistren. For att utredningar i
insider-arenden skall kunna bedrivas effektivt bor det 6ppnas méjlighet for
Finansinspektionen att fa sadan atkomst. Regeringen delar den uppfattning
som forts fram av Riksaklagaren och Datainspektionen att fragan skall
regleras i forfattning

En ratt for Finansinspektionen att inhdmta upplysningar genom direkt-
insyn i avstdmningsregister skulle innebdra stora rationaliseringsvinster i
den 6vervakande verksamheten. Inspektionens mojligheter att pa ett tidigt
stadium upptécka och ingripa mot missténkta Gvertradelser mot insider-
lagen skulle oka vasentligt. Mot detta skall stallas det integritetsintrang
som en insyn i Vardepapperscentralens register kan innebédra. Denna
intresseavvagning bdr ldmpligen kunna tillgodoses genom  att
Finansinspektionen far tillgang endast till sadana uppgifter som &r nod-
vandiga for att insiderévervakningen skall kunna bedrivas pa ett effektivt
satt.

Enligt 2 kap. 3 § forsta stycket tryckfrihetsforordningen &r upptagningar
som kan uppfattas endast med tekniskt hjélpmedel att betrakta som
allméanna handlingar, om de foérvaras hos en myndighet och kan anses som
inkomna till eller uppréttade hos myndigheten. En upptagning anses enligt
andra stycket i samma bestammelse vara forvarad hos myndigheten, om den
&r tillganglig for myndigheten med tekniskt hjalpmedel som myndigheten
sjalv utnyttjar for 6verforing i sddan form att den kan lasas, avlyssnas eller
pa annat sétt uppfattas. Om myndigheten enligt lag eller férordning eller
sarskilt beslut som grundar sig p& lag saknar befogenhet att gora
overforingen, galler detta emellertid inte upptagningar som ingar i ett
personregister. | sédana fall 4r upptagningen alltsé inte att anse som allmén
handling hos myndigheten.

Det nu anforda innebdr att uppgifter i VVardepapperscentralens avstam-
ningsregister genom terminaluppkopplingen blir att anse som allmén hand-
ling hos Finansinspektionen. Med hénsyn till skyddet av de registrerades
personliga integritet bor det emellertid vara en naturlig utgangspunkt att
atkomstmajligheten for Finansinspektionen begrénsas till sddana uppgifter
som behovs i verksamheten. Vi foreslar darfor att inspektionen endast bor
ha ratt att fora dver uppgifter fran avstamningsregistren nar uppgifterna har
anknytning till ett pagaende arende om misstankt Gvertradelse av insider-
lagens bestammelser eller bestammelsen om otilloérlig kurspéverkan (se
avsnitt 9).

Det nu sagda innebar saledes att uppgifter i avstamningsregistren blir
allménna handlingar hos Finansinspektionen endast om de kan hénféras till
ett arende som pagar dar. Enligt vart forslag kommer sekretess att galla i
verksamhet hos Finansinspektionen som ror évervakning enligt insiderlagen
och av bestammelsen om otillborlig kurspaverkan, om det kan antas att
syftet med beslutade eller forutsedda atgarder motverkas eller den framtida
verksamheten skadas om uppgiften rojs. Till detta kommer att sekretess
enligt 8 kap. 5 § tredje stycket sekretesslagen (1980:100) géller i sadan
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verksamhet for uppgifter om enskildas ekonomiska och personliga

forhallanden som pa begéran har lamnats av ndgon som &r skyldig att lamna

uppgifter till Finansinspektionen. Nu ndmnda sekretessbestammelser &r

aven tillampliga pa uppgifter som Finansinspektionen enligt vart forslag for
éver fran avstamningsregistren.

En annan fraga ar vilka behorighetsregler m.m. som bor galla for att
inspektionen skall f& terminalatkomst till avstamningsregistren. Aven hér
gor sig integritetsaspekterna starkt gallande. Fragan har diskuterats i andra
lagstiftningssammanhang vid ett flertal tillféllen, bl.a. i samband med
andringar i lagen (1963:197) om allméant kriminalregister (prop.
1986/87:112 ). | det sammanhanget uttalade departementschefen féljande
(s. 108).

“Jag vill slutligen pa nytt understryka att jag anser det av synnerlig vikt
att  ratten  till  terminaldtkomst  knyts  till  noggranna
behorighets-regler. Vidare bor forfragningar och uttag av utdrag via
terminal registreras pa sadant satt att det blir mojligt att i efterhand
fa veta vem som gjort dem. Alla tekniska mojligheter att fa ett till-
fredsstdllande skydd mot obehdrigt utnyttjande av information i
registret skall givetvis begagnas. Jag forutsatter att Datainspektionen
kommer att utarbeta sadana foreskrifter efter samrdd med
Rikspolisstyrelsen och Domstolsverket. Det finns ocksa anledning
att i detta sammanhang peka pa straffbestammelsen om dataintrang i
datalagen; den som olovligen bl.a. bereder sig tillgang till
ADB-upptagning kan domas till boter eller fangelse i hogst tva &r.
Awven forsok eller forberedelse till dataintrang ar straffbart”.

I samma lagstiftningsarende uttalade Justitieutskottet foljande (JuU

1987/88:7 s. 41 1):

“Utskottet vill forst erinra om att utskottet vid ett par tillfallen haft
anledning att ta stallning till fragor om terminalatkomst till riks-
polisstyrelsens register (se JuU 1984/85:12 s. 20 ff om tullens
spaningsregister m.m. och JuU 1986/87:2 y angaende riksdagens
revisorers forslag 1985/86:23 om bl.a. rétt for statens invandrarverk
att erhalla terminaldtkomst till polisens person- och belastnings-
register). Utskottet har i dessa arenden uttalat bl.a. att det enligt
utskottets mening av integritetsskal ar en naturlig utgangspunkt att
atkomsten till uppgifter i centrala dataregister begrinsas i storsta
majliga utstrackning. | linje harmed har utskottet framhallit att
integritetsaspekterna maste tillmatas utomordentligt stor betydelse
samt betonat vikten av att den integritetskansliga informationen det
géllde i de sammanhang som da var aktuella blir tillganglig endast
for sadana befattningshavare vid andra myndigheter som har ett
oundgéngligt behov av informationen. Utskottet har mot den
angivna bakgrunden tillstyrkt att en begrédnsad krets av behdriga
tjansteman i brottsbeivrande verksamhet inom tullen kan erhélla
terminaltillgang till polisregistren men avstyrkt tillgang for tjanste-
man vid statens invandrarverk till person- och belastningsregistret.”
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Finansinspektionens ratt att fa terminaldtkomst kan ske pa det stt
utredningen foreslagit, namligen genom att regeringen bemyndigas medge
att Finansinspektionen far terminalatkomst till avstimningsregistren. Mot
bakgrund av de uttalanden som atergetts ovan kan det finnas anledning att
i detta sammanhang namna nagot om forutsattningarna for direktuppkopp-
ling. Regeringen delar den uppfattning som framforts i tidigare samman-
hang att atkomsten till uppgifter i centrala register av integritetsskal bor
begrénsas i stérsta mojliga utstrackning och avser darfor att i forordning
meddela vilka forutséttningar som bor gélla for terminaluppkopplingen. Det
&r angelaget att endast personer som &r i oundgangligt behov av infor-
mationen ges behdrighet att inhdmta uppgifter ur registret genom terminal.
Nar det galler uppgifter ur avstamningsregister bor sadan behorighet ges
endast till befattningshavare inom Finansinspektionens insiderenhet. Dess-
utom bor varje sadan befattningshavare ges en personlig kod for tillgang till
informationen. Systemet bor vidare vara konstruerat pa sa sétt att det i efter-
hand &r mdjligt att verifiera vem som har genomfort sékningen, nar denna
skedde och vilka uppgifter som har hdmtats in. Regeringen forutsétter att
Finansinspektionen inleder diskussioner med Vardepapperscentralen och
Datainspektionen innan terminaluppkoppling sker.

Vardepapperscentralen har ifrdgasatt om inte Finansinspektionen dven
bor ha direktatkomst till andra register dver véardepappersagare &n det som
centralen for. Detta skulle t.ex. gélla de &garregister som fors av de varde-
pappersinstitut som &r forvaltare enligt aktiekontolagen. En generell méjlig-
het till direktinsyn i andra agarregister skulle enligt regeringens uppfattning
medfdra omfattande tekniska arrangemang och dessutom inrymma en del
betankligheter med hansyn till integritetsaspekterna. Mot bakgrund av den
legala sérstéllning som Vardepapperscentralen for narvarande har som
registerforare kan det heller inte anses omotiverat att méjligheten till direkt-
atkomst far avse bara centralens register.

Vérdepapperscentralen har i sitt remissvar aven tagit upp fragan om
kostnaderna for den uppkoppling till centralens avstdmningsregister som
forslaget forutsatter. | den frdgan anser regeringen det skaligt att Varde-
papperscentralen far sta for de kostnader som ar nodvandiga for att gora det
mojligt for Finansinspektionen att via dataterminal placerad hos inspek-
tionen hdmta uppgifter ur avstdmningsregister i samma omfattning som i
dag kan fas genom forfragan till centralen. Vid den beddmningen har
regeringen tagit hansyn till att VVardepapperscentralen vid terminalupp-
koppling besparas de kostnader som hanteringen av inspektionens for-
fragningar for narvarande medfor.Vad daremot galler kostnader na for den
datautrustning som skall finnas hos Finansinspektionen for inhdmtandet av
uppgifter ur avstamningsregister bor inspektionen std for dessa.

Regeringen delar &ven utredningens uppfattning att Finansinspektionen
bor ha ratt att begéra att uppgifter lamnas pa ADB-medium. Om uppgifter
inhdamtas pa det sattet maste emellertid foljande beaktas. Om Finans-
inspektionen far begéarda uppgifter pa diskett forfogar inspektionen Gver
uppgifterna pa sadant satt att ett personregister uppkommer. Inspektionen
maste darfor ha tillstand av Datainspektionen innan uppgifter som tas emot
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pa diskett anvands. Uppgifter som hamtas in pa datamedium far inte heller
utan tillstand av Datainspektionen samkéras med uppgifter ur annat register,
t.ex. insiderregistret. Samkdrning innebdr att uppgifterna i ett personregister
bearbetas maskinellt tillsammans med uppgifter i ett annat personregister
hos den registeransvarige eller hos annan registeransvarig. Vid samkérning
av uppgifter ur tva personregister anses ett nytt personregister uppkomma.
Datalagens bestammelser innebar att det kravs fillstand  fran
Datainspektionen for att inratta dven ett sddant personregister om inte
inrdttandet av registret har beslutats av riksdagen eller regeringen.
Personregister som inréttas efter beslut av riksdagen eller regeringen kallas
for statsmaktsregister. Enligt 6 § datalagen (1973:289) skall Datainspek-
tionen, i den mén det behovs for att forebygga risk for otillborligt intrang i
personlig integritet, meddela foreskrifter om andamalet med registret. Om
inte regeringen eller riksdagen har meddelat féreskrift i samma héanseende
skall Datainspektionen meddela foreskrifter om registrets &ndamal dven for
statsmaktsregister.

Enligt Finansinspektionen kommer uppgifter som inhdmtas med stod av
18 § insiderlagen, oavsett om det sker med anvdndande av ADB-hjélp-
medel eller pa annat sétt, att sambearbetas. Detsamma kan komma att galla
for uppgifter som inspektionen inhamtar fran Vardepapperscentralen genom
terminaluppkoppling. N&r uppgifterna sambearbetas uppkommer det ett
personregister. Vad inspektionen uppgett innebdr att det uppkommer ett
personregister i varje arende dar inspektionen utnyttjar sin frageratt enligt
insiderlagen eller ratten att fora over uppgifter fran Vardepapperscentralens
avstdmningsregistrer. Enligt Inspektionen kommer de personregister som nu
avses att forstdras ndr registren inte langre behovs, dvs. nar resp. utredning
har avslutat.

Inrdttandet av personregister av nu angivet slag ar nddvandigt for att
Finansinspektionens frageratt skall vara meningsfull. Regeringen anser
darfor att inspektionen skall ha rétt att inrdtta personregister i syfte att
utreda misstanke om Overtrédelse av insiderlagens bestdmmelser eller av
bestammelsen om otillborlig kurspaverkan. Registren bor inrattas som
statsmaktsregister och regeringen avser darfor att genom férordning
foreskriva att sddana register far inrdttas samt ange de foreskrifter, bl.a. om
gallringsskyldighet, som av integritetsskél bor galla for registren.

Sekretess for uppgifter i Finansinspektionens insiderutredningar

Den enda bestammelse som uttryckligen tar sikte pa sekretess for uppgifter
som kan forekomma i Finansinspektionens insiderutredningar ar 8 kap. 5 §
tredje stycket sekretesslagen. Dar sdgs att sekretess géller i statlig myndig-
hets verksamhet, som bestar i 6vervakning enligt insiderlagen, for sadan
uppgift om enskilds personliga eller ekonomiska forhallanden, vilken har
lamnats av nagon som &r skyldig att lamna uppgifter till myndigheten. Ror
uppgiften den uppgiftsskyldige galler dock sekretess endast om denne kan
antas lida skada eller men om uppgiften rojs och sekretess inte motverkar
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syftet med uppgiftsskyldigheten. Enligt forsta stycket i samma paragraf
galler sekretess dessutom for vissa uppgifter i statlig myndighets verksam-
het som bestar i tillstandsgivning eller tillsyn med avseende pa bank— och
kreditvasendet, vardepappersmarknaden eller forsakringsvéasendet.

I 5 kap. 1 § sekretesslagen finns en bestdimmelse om s.k. férundersok-
ningssekretess. Dér stadgas bl.a. att sekretess galler for uppgift som hanfor
sig till aklagarmyndighets, polismyndighets, tullmyndighets eller kustbe-
vakningens verksamhet for att forebygga, uppdaga, utreda eller beivra brott,
om det kan antas att syftet med beslutade eller forutsedda atgarder mot-
verkas eller den framtida verksamheten skadas om uppgiften réjs. Vidare
galler enligt samma bestdmmelse motsvarande sekretess i annan verksamhet
hos myndighet for att bitrdda nu ndmnda myndigheter med att uppdaga,
utreda eller beivra brott samt hos tillsynsmyndighet i konkurs och inom
exekutionsvisendet for uppgift som angéar misstanke om att en galdenar har
begétt brott som avses i 11 kap. brottshalken eller annat brott som har
samband med galdendrens naringsverksamhet. Enligt 9 kap. 17 § sekretess-
lagen géller forundersokningssekretess till skydd for den enskildes
personliga eller ekonomiska forhallanden. Enligt den bestammelsen galler
emellertid inte sekretess i verksamhet dar en myndighet bitrader aklagar-
myndighet, polismyndighet, tullmyndighet eller kustbevakningen.

Utredningen anser att samma sekretess bor gélla hos Finansinspektionen
som hos de myndigheter som raknas upp i 5 kap. 1 § forsta stycket 3 och
9 kap. 17 § forsta stycket 3 sekretesslagen. Skalet &r att det for nérvarande
ar oklart i vilken utstrackning sekretess géller i insiderdrenden. Utred-
ningens bedémning i denna del har, &ven om nagot lagforslag inte har
lagts fram, fatt starkt stod under remissbehandlingen.

Redan nér regler om handelsférbud i mitten av 1980-talet infordes i
lagen (1985:571) om vardepappersmarknaden uttalade departementschefen
att bestdmmelserna om férundersokningssekretess gav tillrdckliga mojlig-
heter for davarande Bankinspektionen att uppratthdlla sekretess for de
utredningar som skulle ligga till grund for atalsanmalan (prop. 1984/85:157
s. 74). | forarbetena till insiderlagen gjordes samma beddmning (prop.
1990/91:42 s. 68). Det hénvisades dérvid bl.a. till att sekretess enligt 5 kap.
1 § sekretesslagen hos myndighet som bitrader &klagarmyndighet kan galla
for t.ex. myndighetens utredning till grund for atalsanmalan samt att detta
kan galla aven innan uppgifterna har kommit aklagare eller polis till del
(prop. 1979/80:2, Del A, s. 140).

Aven frégan om sekretess med hénsyn till den enskildes ekonomiska och
personliga forhallanden behandlades nér lagen om vérdepappersmarknaden
infordes. En motsvarande bestdmmelse till gallande lydelse av 8 kap. 5 8
tredje stycket sekretesslagen om sekretess i myndighets dvervakande verk-
samhet enligt insiderlagen inférdes da. | det ursprungliga lagforslaget fore-
slogs &ven en komplettering av 9 kap. 17 § sekretesslagen pa sa sétt att
sekretess skulle gélla i Bankinspektionens verksamhet for att uppdaga eller
utreda brottsliga forfaranden pa vardepappersmarknaden. Uppgifter som
lamnades nar det fanns anledning anta att brott begatts skulle alltsd omfattas
av den sistnamnda bestammelsen (prop. 1984/85:157 s. 114 f). Lagradet in-
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vande mot detta och menade att davarande Bankinspektionens utredningar
inte kunde jamstéllas med forundersokning i brottmal utan snarare var att
jamstalla med Riksbankens befattning med fragor om Gvertradelser av
valutalagstiftningen. Lagradet forordade darfor att den foreslagna andringen
av 8 kap. 5 § sekretesslagen skulle gélla dven for uppgifter som lamnades
till  Bankinspektionen vid misstanke om brott (a.a s. 231 f). Regeringen
anslot sig till dessa synpunkter (a.a s. 256 och 280).

Nu atergivna forarbetsuttalanden ger narmast vid handen att forunder-
sokningssekretess kan gélla for uppgifter i Finansinspektionens insider-
utredningar dven innan anmalan skett till dklagare men att 9 kap. 17 §
sekretesslagen aldrig kan vara tillamplig i sédana &renden. Aven om det
finns utrymme for olika tolkningar av sekretesslagens nuvarande
bestdmmelser delar regeringen utredningens uppfattning att det klart bor
framga av lagtexten i vilken omfattning sekretess galler.

Vid Finansinspektionens undersékningar av missténkt insider-brotts-
lighet &r den s.k. frageratten enligt 18 § insiderlagen av stor betydelse.
Denna innebdr att inspektionen skriver till ett stort antal vardepappers-
institut och andra aktérer och begér in uppgifter av olika slag, exempelvis
avrakningsnotor. Nar nagon skaligen kan misstankas for ett insiderbrott
skall anmélan goras till aklagare men ingenting hindrar att Finans-
inspektionen kontaktar aklagare dessférinnan. Det kan ocksa intraffa att
inspektionen, efter att uppgifter har hamtats in, inte finner anledning att
overlamna arendet till klagare. Fragerédtten kan inte jamstallas med for-
undersokning i brottmal utan syftet &r i stallet till stor del att forbereda eller
komplettera och bistd denna (prop. 1990/91:42 s. 67). Trots detta far
Finansinspektionens uppgifter enligt insiderlagen ségas vara direkt inriktade
pa spaning och brottsutredning. Enligt utredningen innebéar detta att det &r
tveksamt om forundersokningssekretess enligt 5 kap. 1 8 andra stycket
sekretesslagen kan foreligga for uppgifter i Finansinspektionens
insiderutredningar. Oavsett om denna beddmning ar riktig anser regeringen
att det inte far foreligga nagon tveksamhet om vad som galler. Uppgifter i
Finansinspektionens utredningar kan ofta vara kénsliga ur utrednings-
synpunkt och det skulle kunna fa forodande konsekvenser for den fortsatta
brottsutredningen om sadana uppgifter blir offentliga innan forunder-
sokning har inletts. Regeringen anser darfor att det i lagtexten uttryckligen
bor anges att sekretess kan gélla i Finansinspektionens ¢vervakande verk-
samhet enligt insiderlagen.

En annan fraga ar om det finns skal att ytterligare utvidga reglerna om
sekretess till skydd for den enskildes forhallanden. Nuvarande bestimmelse
i 8 kap. 5 § tredje stycket sekretesslagen utgdr enligt regeringens upp-
fattning en rimlig avvégning mellan den enskildes intressen och offentlig-
hetsprincipen. Det har inte heller framkommit nagonting som ger vid
handen att de bestammelser som finns i dag har inneburit nagot problem sett
ur den enskildes perspektiv. Mot denna bakgrund anser regeringen att det
for narvarande inte finns skal att foresla ndgon utvidgning av sekretessen till
skydd for den enskilde.
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8 Begrénsning av korttidsaffarer

Regeringens forslag: Vissa befattningshavare i ett aktiemarknads-
bolag och dess moderbolag skall fa Gverlata aktier i bolaget tidigast tre
manader efter det att motsvarande antal aktier av samma slag forvar-
vats. Overtradelser av forbudet avgiftssanktioneras. Avgiften vid éver-
tradelser av forbudet mot korttidshandel skall faststéllas till 90 % av
vinsten.

Det infors undantagsregler som innebér att det utan hinder av forbudet
mot korttidshandel &r tillatet att overlata aktier om kursen har fallit
under anskaffningskursen, att dverlata aktier i enlighet med villkoren i
ett offentligt erbjudande om kop av aktier samt att dverlata tilldelade
emissionsratter. Finansinspektionen far medge undantag fran forbudet
aven i andra fall, om det finns synnerliga skal.

Utredningens beddmning: Utredningen anser att det inte bor inforas
nagot forbud mot korttidsaffarer (se betankandet s. 63-66).

Remissinstanserna: De remissinstanser som yttrat sig i denna del
instdmmer i utredningens bedémning.

Bakgrund: Fragan om forbud mot korttidsaffarer har varit foremal for
dvervaganden tidigare. VVardepappersmarknadskommittén foreslog en regel
om sadan begransning for vissa personer med insynsstillning i aktie-
marknadsbolag. Om en person med insynsstéllning antingen salde aktier i
det “egna” bolaget inom sex manader fran det han kopt dem eller inom
samma tid aterkopte aktier som han salt skulle han enligt forslaget vara
skyldig att betala vinsten av affaren till bolaget (se SOU 1989:72 s.
183-186). Talerdtten skulle i forsta hand tillkomma bolaget och i andra
hand klagaren. Forslaget var till stora delar utformat efter forebild av en
bestdmmelse i amerikansk lagstiftning.

Flera remissinstanser delade kommitténs uppfattning att det i och for sig
fanns skal att infora ett forbud mot korttidshandel. Forslaget kritiserades
emellertid pa olika grunder. Den starkaste kritiken riktades mot att aklagare
skulle alaggas att fora en civilrattslig talan for bolagets rakning. En
remissinstans anség att det var onaturligt att tala om vinst i de fall dar en
person saljer aktier i en nedatgaende marknad for att senare aterkdpa
aktierna till lagre kurs. Fran vissa hall framfordes den uppfattningen att det
inte fanns nagra beldgg for att personer med insynsstallning i aktie-
marknadsbolag oftare &n andra &gnade sig at insiderhandel. Det papekades
&ven att liknande regler saknas inom EG. Andra Kritiska synpunkter var att
det fanns en risk for att dvertradelser skulle kunna férvéxlas i massmedia
med insiderbrott och att det inte fanns nagra belagg for att ett forbud skulle
minska eventuella missbruk av fortrolig information. Tvartom framfordes
fran ett hall att korttidshandel utford av personer med insynsstélining skulle
kunna vara en positiv foreteelse genom att sidan handel kunde utgora
vésentlig information for marknaden (se vidare prop. 1990/91:42 s. 166 ff).
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Departementschefen uttalade att det fanns vissa fordelar med den
foreslagna regeln genom att den avsevart skulle férsvara mojligheterna att
gora oftillatna affarer. Han ansag emellertid att forslaget kravde ytterligare
overvaganden pa grund av de tillimpningsproblem regeln kunde foranleda.
En annan nackdel med forslaget ansags vara att dven legitima affarer helt
skulle utebli genom kravet pa att aktier skulle behallas i sex manader (prop.
1990/91:42 5. 73 ).

Skalen for regeringens forslag: Utredningen har i sitt forslag dvervagt
en civilréttslig regel liknande den som foreslogs av Vardepappers-
marknadskommittén. Mot bakgrund av vissa av de synpunkter som
framfordes under remissbehandlingen av det forslaget anser utredningen
emellertid att det inte bor inféras nagot forbud mot korttidshandel.
Ytterligare ett skdl mot en sadan reglering &r enligt utredningen att det kan
uppkomma en svarlost konflikt mellan bolagets ratt till ersittning och
statens ansprak pa forverkande enligt insiderlagen for det fall otillaten
information skulle ha utnyttjats. Utredningen anser att fragan i stallet bor
losas genom sjélvreglering och hénvisar till de rekommendationer som
utfardats av Svenska Fondhandlareféreningen samt de regler som géller for
personalen hos OM Stockholm AB. For aktiemarknadsbolagens del anser
utredningen att de bolag som énskar infoéra begransning av korttidshandel
for sina anstallda kan gora detta genom villkor i de individuella anstall-
ningsavtalen eller genom insiderforbehall i bolagsordningen.

Som utredningen anfor finns det for vardepappersinstitutens del en
omfattande sjélvreglering i form av de rekommendationer som har getts ut
av Svenska Fondhandlareféreningen. Reglerna, som omfattar dven handel
med valuta, innebdr bl.a. foljande. De personer som omfattas ar anstéallda i
vérdepappersholag samt personer som &r anstallda inom bankers fond— och
notariatrérelse, vardepappersrorelse eller liknande samt valutahandels-
rorelse. Rekommendationerna géller &ven for narstdende till sadana
anstéllda. Med narstaende forstds make, sambo eller omyndigt barn under
18 a&r som star under den anstélldes vardnad. De personer som omfattas av
rekommendationen far placera i svenska och utlandska marknadsnoterade
vérdepapper och i derivatinstrument avseende utléndsk valuta endast om
innehavstiden Gverstiger tre manader. Detsamma galler for utlandsk valuta
som kops avista for annat andamal &n betalning av varor, tjanster eller
resor. Vardepapper eller utlandsk valuta som innehas da anstillningen
paborjas skall anses vara innehavda i mer an tre manader. Med kép och
forsdljning jamstalls byte av vardepapper eller valuta. Kurssakring av
innehavda vérdepapper eller utlandsk valuta far ske genom utnyttjande av
option eller termin. En forutsattning ar i sadana fall att innehavstiden for
vardepapperen eller valutan vid tidpunkten for eventuell lésen eller
forsaljning Gverstiger tre manader. Om en option utnyttjas i detta syfte far
kvittning inte ske tidigare &n tre manader efter forvarvet om kvittningen ger
upphov till vinst. Vid s.k. blankning far tackningskop ske tidigast efter tre
manader. Undantag fran kravet pa minsta innehavstid galler vid forséljning
da kursen ar lagre an anskaffningsvardet, vid tackningskop till foljd av
blankning d& kursen Gverstiger saljkursen, vid forsaljning av tilldelade
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emissionsratter, vid forvarv av andra vardepapper an derivatinstrument med
kortare loptid till inlosen &n tre maénader under forutsattning att
inlosenbeloppet &r ként vid forvérvet (t.ex. statsskuldvéxlar och obli-
gationer) samt vid utnyttjande av t.ex. kdpoption, teckningsoption resp.
konvertibelt skuldebrev for l6sen, nyteckning resp. konvertering till
underliggande véardepapper eller utlandsk valuta. | det sistndmnda fallet
finns inte ndgot krav pa att det utnyttjade instrumentet har innehafts i tre
manader. Dessutom skall vid berdkningen av innehavstiden for det under-
liggande vardepapperet eller valutan i sddana fall &ven innehavstiden for det
instrument som utnyttjats vid forvarvet tillgodorédknas. Rekommendationen
galler &ven nér den anstéllde sparar i andelar i en vardepappersfond.
Slutligen innehdller rekommendationen vissa regler for de fall dar den
anstallde ar medlem eller deldgare i sparklubb eller bolag fér handel och
forvaltning av vardepapper och valutor.

Awven vissa myndigheter och andra aktorer dn vardepappersinstitut har
infort regler liknande de som finns i Fondhandlareféreningens rekommen-
dationer. Exempelvis har Vardepapperscentralen nyligen antagit sadana
regler for sina anstallda. Vidare finns regler om férbud mot korttidsaffarer
for anstdllda hos bla. OM Stockholm AB, Riksbanken och Finans-
inspektionen.

EG:s insiderdirektiv (89/592/EEG) innehaller inte ndgon bestammelse
om korttidshandel. Artikel 10 i investeringstjanstedirektivet (93/22/EEG)
innebar emellertid att medlemsstaterna skall inféra sundhetsregler for
vardepappersforetag och att dessa regler bl.a. skall lagga séddana foretag att
ha en internkontrollfunktion som sarskilt innehéller regler for affarer som
genomfors av anstélld personal. Finansinspektionen har mot den bak-
grunden antagit foreskrifter om bl.a. sundhets— och uppforanderegler av-
seende handel och tjanster pd vardepappersmarknaden (FFFS1995:59).
Foreskrifterna, som tradde i kraft den 1 januari 1996, galler for varde-
pappersinstitut. | foreskrifterna sigs att sddana institut inom sin organisation
skall inféra regler rorande anstalldas och narstaendes egna affarer med
finansiella instrument och utldndsk valuta i syfte att sédkerstélla
allménhetens fortroende for vardepappersmarknaden. Vidare finns i para-
grafen tvingande anvisningar om vad dessa regler skall innehalla. An-
visningarna oOverensstdmmer i stort med Fondhandlareforeningens
rekommendationer.

Det har i praktiken visat sig vara svart att lagfora Gvertradelser mot
insiderlagens handelsforbud (insiderbrott). Svérigheterna ligger bl.a. i att
upptacktsrisken vid sadan brottslighet &r 1ag, eftersom brottet inte riktar sig
mot enskilda i egentlig mening. Det finns saledes inte nagon sjalvklar
malsdgande som kan ge in brottsanmalan. | stdllet ankommer det pa
Finansinspektionen att i sin 6vervakande verksamhet enligt insiderlagen
forstka uppdaga brott mot handelsforbudet. Utredningar kring insiderbrott
innefattar ofta betydande bevissvarigheter. Sedan ar 1989 har endast fem
fall avseende insiderbrott provats av domstol. Under motsvarande period
har Finansinspektionen anmalt omkring 30 fall till dklagare for atal. De
flesta av dessa arenden har avskrivits av aklagaren.
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Ett forbud mot Korttidshandel har fordelar ur bevissynpunkt. Med en
sadan regel undgéar man de svarigheter som ligger i att bevisa att en person
som har genomfort en affar har haft tillgang till insiderinformation av
sadant slag att handelsforbud har forelegat. En sadan regel kan ddrmed
utgéra ett vérdefullt komplement till insiderlagens handelsférbud. Ett
forbud mot korttidshandel torde &ven kunna ha viss férebyggande effekt
genom att det riktas mot sadana personer som har sarskilt goda
forutsattningar att fa tillgang till information som &r kurspéverkande. Detta
behover i och for sig inte innebédra att sddana personer oftare &n andra
skulle gora sig skyldiga till insiderbrott. Den preventiva betydelsen ligger i
stallet i det att en sadan regel riktar sig mot den personkrets som pa grund
av sin stallning har sarskilda forutsittningar att bega insiderbrott. Frestelsen
att begd sadant brott torde darmed minska. Till detta kommer att
insiderinformation normalt har storst betydelse i ett kortsiktigt perspektiv.
Vid langre innehav Okar osdkerheten om kursutvecklingen eftersom andra
faktorer kan komma att paverka kursen. Ett forbud mot korttidshandel
skulle dérmed bidra till att gora det mindre fordelaktigt att med stod av
insiderinformation spekulera i kortsiktiga kursfordndringar genom att kopa
och sélja aktier i nara anslutning till offentliggérandet av en kurspaverkande
omstandighet.

En annan fordel med en forbudsregel mot korttidshandel &r att den kan
starka allmanhetens och de olika aktdrernas fortroende for véardepappers-
marknadens sétt att fungera. Detta &r i sin tur en forutsattning for att en god
likviditet skall kunna uppratthallas p marknaden.

Regeringen delar utredningens beddmning att en bestdmmelse av det
slag Vardepappersmarknadskommittén foreslog & mindre lamplig. De for-
delar som kan ses med en bestdimmelse som begrénsar méjligheterna att
gora korttidsaffarer far emellertid anses vara s& stora att en sddan be-
stdmmelse bor inforas. Nar det géller den nérmare utformningen av be-
stdmmelsen gor regeringen foljande Gvervaganden.

Som namnts finns det sedan tidigare en omfattande och val etablerad
sjdlvreglering inom vardepappersinstitutens verksamhetsomrade. Dessutom
foreligger det pa grund av Finansinspektionens foreskrifter skyldighet for
sddana institut att fr.o.m. arsskiftet 1995/96 infora forbud mot kort-
tidshandel for anstalld personal. Liknande regler har pa frivillig vag inforts
for anstallda vid de borser som &r verksamma i Sverige och for vissa
myndigheter, t.ex. Rikshanken. Daremot forekommer det savitt framkommit
inte ndgon motsvarande sjélvreglering bland aktiemarknadsbolagen.

Ett lagstadgat forbud mot korttidshandel bdr endast rikta sig mot vissa
kategorier av anstéllda i och uppdragstagare till aktiemarknadsbolag samt
narstaende till sddana personer. Forbudet bor galla en mindre krets personer
som har sarskilda forutsattningar att fa tillgang till fortrolig information som
ror bolaget. Den krets som bor omfattas &r enligt regeringens uppfattning
ledamoter och suppleanter i styrelsen, verkstéllande direktor, vice
verkstéllande direktor, revisorer och revisorssuppleanter. Vidare bér mot-
svarande befattningshavare i ett aktiemarknadsbolags moderféretag om-
fattas av forbudet.
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Saledes ar den krets som kommer att omfattas av forbudet mot
korttidshandel mindre &n den som skall anses ha insynsstallning i
aktiemarknadsbolag. Denna atskillnad far anses motiverad med hansyn till
att forbudet for den enskilde &r mer ingripande &n anmalningsskyldigheten
till insiderregistret.

Ett férbud mot korttidshandel &r en nyhet i svensk ratt. Detta talar for att
det forbjudna omradet ges en tamligen snav avgransning. Det bor sa langt ar
mojligt undvikas att forbudet drabbar legitim handel eller att regeln pa-
verkar likviditeten i handeln i ndmnvérd grad. Enligt regeringens uppfatt-
ning bor forbudet endast gélla nar aktier eller med aktier likstallda finans-
iella instrument séljs i en uppatgaende marknad.

| detta sammanhang bor dven frdgan om sk. blankning beréras.
Blankning &r ur juridisk mening narmast att bedéma som en 6verlatelse av
vardepapper med skyldighet att senare aterlamna vardepapper av motsvar-
ande antal och beskaffenhet till Gverlataren (se SOU 1993:114 s. 235).
Ibland talas dven om aktieldn eller vardepapperslan. Blankning kan ske
antingen genom att man séljer ett finansiellt instrument som man férfogar
dver men inte ager (&kta blankning) eller genom att man séljer ett finansiellt
instrument som man inte forfogar 6ver (odkta blankning). Syftet med
blankning ar ofta att vidareforsaljning skall ske och att tackningskdp
darfor maste genomforas vid en senare tidpunkt. Oavsett om man ser
blankning som ett 1an eller en dverlatelse med aterképsforbehall finns det
enligt regeringens uppfattning inte nadgon anledning att sarbehandla
blankning nér det galler korttidsaffdrer. Det kan dessutom ifragasattas om
det normalt finns ett angel&get behov av att géra blankningsaffarer hos den
personkrets som det nu handlar om. Aven blankning bor dérfor omfattas av
forbudet mot korttidshandel. Vid aktielan skall det saledes inte vara tillatet
att vidareforsélja aktierna innan de har varit dgarregistrerade hos
Vardepapperscentralen i tre manader. Regeln innebar ocksa att det inte &r
mojligt att genomfora “oakta” blankningsaffarer, dvs. att overlata aktier
innan de har forvérvats, eftersom aktierna dven i sadana fall har 6verlatits
tidigare an tre méanader fran forvarvet.

Regeringens forslag innebdr att det inte skall vara forbjudet att efter
forsaljning av aktier aterkdpa motsvarande aktier inom tremanadersfristen.
Ett sddant forbud ar i och for sig inte otankbart eftersom det ar mojligt att
gora en vinst eller begransa en forlust dven vid en kursnedgang om man har
tillgang till insiderinformation. Det kan emellertid inte anses vara motiverat
att skilja pa de situationer dar aterkop sker och de fall dér forsaljnings-
likviden anvénds for annat dandamal. Det bor dessutom framhallas att en
forsaljning i en nedatgdende marknad som sker av négon som besitter
insiderinformation kan vara att bedéma som insiderbrott. Den nu foreslagna
bestammelsen ar, som tidigare papekats, narmast av ordningskaraktar och
infors framst for att minska incitamenten att bega insiderbrott. Mot denna
bakgrund och pé& grund av de tillimpningsproblem som annars kan félja
finns det for narvarande inte anledning att inféra ett forbud mot
korttidshandel &ven for &terkdp av aktier nar kursen har fallit.
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Endast sddana forvarv och overlatelser som sker efter det att
anstéllningen eller uppdraget paborjats bor omfattas av forbudet. Sadana
aktier som innehas dessforinnan bor darfér anses vara innehavda i tre
manader. Daremot bor forbudet vara tillampligt da dverlatelse sker efter det
att anstéllningen eller uppdraget har avslutats, om forvarvet skett medan
anstallningen eller uppdraget varade.

For vissa situationer bor det goras undantag fran forbudet mot
korttidshandel. Det bor vara tillatet att silja aktier om kursen har fallit, dvs.
att salja med forlust. Det far dessutom anses vara oskaligt att infora en
regel som generellt forbjuder forséljning av aktier nar kursen har fallit.
Vidare bor det vara tillatet att sélja aktier i enlighet med villkoren i ett
offentligt erbjudande om kop av aktier. En annan situation som bdor
omfattas av en undantagsregel &r nar nagon tilldelas teckningsréttsbevis
eller delbevis vid nyemission resp. fondemission i bolaget. Det skulle vara
oskaligt om en person &r forhindrad att sélja ett teckningsrattsbevis om han
eller hon kopt aktierna inom tre ménader fore teckningstidpunkten. | sddana
fall skulle personen i fraga namligen vara tvungen att avsta fran tecknings-
rattens varde i de fall dar denne saknar ekonomisk formaga att teckna
aktierna. Liknande synpunkter géller &ven vid delbevis.

Det kan dven finnas andra situationer i vilka det skulle vara uppenbart
oskaligt att hindra en forsaljning inom tremanadersfristen. For dessa
situationer bor det finnas en mojlighet for Finansinspektionen att medge
undantag. For att undantag skall kunna medges bor det finnas synnerliga
skél. Exempel pa situationer i vilka synnerliga skal skall kunna anses vara
for handen omnamns i forfattningskommentaren.

Ett forbud mot korttidshandel bor narmast utformas som en ordnings-
foreskrift. Eftersom det ar friga om en bestimmelse av ordningskaraktar
bor darfor i mojligaste man forsoka undvikas att forvaxling sker i
massmedia med insiderbrott. Det hander att sddan forvéaxling sker i dag nar
det galler forseelser mot anméalningsskyldigheten enligt insiderlagen.

Det nu anforda talar for att man férenar &ven férbudet mot korttids-
handel med en avgiftssanktion (jfr avsnitt 6.4). Avgiften vid Overtradelser
av forbudet mot korttidshandel bor emellertid utformas pa annat satt an
betréffande Overtradelser av anmalningsskyldigheten. De beréknings-
grunder som redogjorts for tidigare bor inte tillampas pa korttidsaffarer. |
dessa fall &r det uteslutande frdga om en vinstbegransande avgift. Avgiften
bor darfor i stort sett motsvara den vinst som affaren har medfort. For att
gora regeln sd enkel som mojligt bor avgiften vid en otillaten korttidsaffar
schablonmassigt berdknas till 90 % av vinsten, dvs. skillnaden mellan vad
som har betalats for motsvarande aktier inom tremanadersfristen och vad
som har uppburits vid forséljningen. Harigenom beaktas &ven i skalig
omfattning de transaktionskostnader som kan vara foérenade med affaren,
exempelvis courtage och skatter. | linje med detta resonemang bor avgiften
inte vara avdragsgill vid taxering. En kompletterande bestimmelse om detta
bor tas in i kommunalskattelagen (1928:370). | 6vrigt bor de allménna
bestammelserna om sanktionsavgifter tillampas. Detta innebar bl.a. att &ven
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avgiften vid korttidsaffarer maste ligga inom intervallet 15 000 — 350 000
kronor.

Vid korttidsaffarer bor avgift inte tas ut om forseelsen samtidigt utgor
overtradelse av insiderlagens handelsférbud. Vinning av insiderbrott skall
namligen enligt 21 § insiderlagen forklaras forverkad om det inte &r
oskaligt. Det bor inte komma i fraga att bade forverka vinsten av en affar
och att ta ut en sanktionsavgift. | sddana situationer bor det darfor normalt
anses foreligga synnerliga skal att efterge hela avgiften.

9 Otillborlig kurspaverkan

Regeringens forslag:  Otilloorlig  kurspaverkan  kriminaliseras.
Kriminaliseringen omfattar skenavtal och dolda avtal som ingas vid
handel med finansiella instrument, om avsikten &r att otillborligt
péaverka priset vid allman omsattning av sddana instrument. Detsamma
géller andra avtal eller &tgarder som vidtas i avsikt att otilloorligt
paverka priset pa finansiella instrument, om &tgarden ar &gnad att
vilseleda marknaden.

Straffet 4r boter eller fangelse i hogst sex ménader. Ar brottet grovt
skall domas till fangelse i lagst sex manader och hégst fyra ar. | ringa
fall skall inte domas till ansvar. Om ansvar kan félja dven enligt
bestdmmelse i brottsbalken skall brottshalkens bestdmmelse tillimpas.
Finansinspektionen dvervakar efterlevnaden av bestdmmelsen.

Utredningens forslag: Overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningen har emellertid inte foreslagit att det infors nagon
sérskild straffskala for grova brott (se betdnkandet s. 67-73, 112-116 och
133-145).

Remissinstanserna: Remissinstanserna tillstyrker att det inférs en
kriminalisering av otillbérlig kurspaverkan eller lamnar forslaget utan
erinran. Flera remissinstanser anser emellertid att en utformning av lag-
rummet enligt utredningens forslag kan leda till tolknings— och bevissvarig-
heter. Finansinspektionen menar att det &r svart att bevisa forekomsten av
hemliga avtal. Vidare anser inspektionen att det kan bli svart att bevisa att
en &tgard har paverkat priset pa finansiella instrument. Inspektionen foreslar
darfor att den del av bestdmmelsen som avser andra atgarder an skenavtal
och hemliga avtal formuleras pa sa sétt att det racker med att atgarden skall
ha varit agnad att paverka priset. Riksbanken foreslar att det infors ett
otillborlighetsrekvisit dven i den del av bestdmmelsen som behandlar
hemliga avtal, eftersom vissa av bankens egna transaktioner annars skulle
kunna komma att omfattas av kriminaliseringen. Riksaklagaren foreslar att
det infors en sérskild straffskala for grova brott.

Skalen for regeringens forslag: Genom bestammelsen i 9 kap. 9 §
brottsbalken &r redan vissa kursmanipulativa atgarder kriminaliserade. Den
som offentliggor eller p& annat sitt bland allmanheten sprider vilseledande
uppgift for att paverka priset pa bl.a. vardepapper kan enligt det lagrummet
démas enligt paragrafens forsta stycke for svindleri. Detsamma géller enligt
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andra stycket om nagon, som medverkat vid bildande av aktiebolag eller
annat foretag eller pd grund av sin stallning bor 4ga sarskild kannedom om
ett foretag, uppsatligen eller av grov oaktsamhet offentliggor eller pa annat
satt bland allméanheten sprider vilseledande uppgift som ar &gnad att pa-
verka beddmandet av foretaget i ekonomiskt hénseende och som medfor
skada. De kurspaverkande forfaranden som behandlas i paragrafen innebar
spridande av vilseledande uppgifter i exempelvis ett aktiebolags arsbokslut
eller i den allménna informationsgivningen om bolaget.

I paragrafens forsta stycke kriminaliseras spridande av vilseledande upp-
gift som lamnas av vilken person som helst, oavsett om denne har anknyt-
ning till foretaget eller ej. For straffbarhet kravs att uppgiften lamnats i syfte
att paverka priset pa t.ex. vardepapper. Enligt andra stycket kravs inte nagot
syfte att paverka priset for att straffbarhet skall foreligga. Daremot kravs att
den oriktiga uppgift som lamnats varit dgnad att paverka bedémningen av
bolaget i ekonomiskt hanseende pa ett satt som kan medfora skada. | de
fallen &r bestammelsen tillamplig endast i forhallande till en begransad
krets personer med néra anknytning till bolaget. Till denna personkrets hor
bl.a. stiftare, styrelseledamot och verkstallande direktér. Vidare innefattas
sadana personer som genom aktieinnehav utovar ett faktiskt inflytande over
foretaget. Utomstaende personer omfattas inte av andra stycket dven om de
har tillgang till sddan information om bolaget som kan paverka bedémandet
av det i ekonomiskt hanseende. Som exempel kan ndmnas att anstéllda i
vardepappersbolag inte omfattas av paragrafens andra stycke.

Vidare ar paragrafen bara tillamplig om de oriktiga uppgifterna ar
riktade till en obestdmd krets. Om uppgifterna riktar sig till bolagets
intressenter kan det darfor bara bli frdga om svindleri om de &r s& manga att
man kan tala om ett spridande bland dem.

For att paragrafens andra stycke skall vara tillampligt kravs &ven att den
uppgift som ldmnats ar agnad att paverka bedomandet i ekonomiskt
hanseende och att medfora skada. Innebérden av detta ar att ndgon kan for-
vantas att gora en forlustbringande affar pa grund av uppgiften. Bestammel-
sen tacker bl.a. det fall att ndgon lagger en sadan oriktig uppgift till grund
for ett beslut att  kdpa eller sélja aktier i bolaget.

Slutligen kravs inte for ansvar enligt bestimmelsen att ndgon faktiskt har
genomfort en forlustbringande affdr. Det dr tillréckligt att uppgiften eller
bokféringen har offentliggjorts eller spritts bland allménheten. For ansvar
enligt andra stycket racker det &ven med att uppgiften har lamnats av grov
oaktsamhet. Om de personer som avses dar vidarebefordrar oriktiga
uppgifter utan att kontrollera om de &r riktiga kan de darfor stallas till
ansvar for svindleri.

I 11 kap. 5 § brottshalken finns dessutom en bestdmmelse om
bokféringsbrott som framst syftar till att informationen om ett foretags
ekonomiska resultat skall vara korrekt. Om de uppgifter som lamnas i bok-
foringen inte &r tillrackliga for att rorelsens forlopp, ekonomiska resultat
eller stallning i huvudsak skall kunna bedémas kan ansvar folja enligt
paragrafen. En forutsattning ar emellertid att brottet inte kan anses ringa.
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De bestammelser for vilka nu redogjorts tar framst sikt pa den allmanna
informationsgivningen kring aktiebolag. Nagon lagstiftning som direkt tar
sikte pd kursmanipulativa atgarder vid sjalva handeln med finansiella
instrument finns inte i Sverige, aven om sadana étgarder i vissa fall torde
kunna vara att bedéma som brott enligt brottsbalken. Mot denna bakgrund
finns det skal att dverviaga lagstiftning mot otillborlig kurspéverkan.

Utredningens forslag innebar en kriminalisering av atgarder som &r
riktade mot sjalva marknaden och dér syftet ar att pdverka kursen vid
handel med finansiella instrument. Sadana marknadsoperationer kan enligt
forslaget bestd av olika avtalstyper sdsom skenavtal och avtal med hemliga
aterkopsklausuler eller villkor om forbud mot vidareforsaljning. | en del av
dessa fall kan féljden bli att kursen drivs upp pa grund av att tillgangen till
instrumenten i fraga minskar pa marknaden. Vad galler skenavtal kan
sadana paverka kursen genom att en investerare t.ex. hindrar kursen fran att
falla under en viss lagsta nivd genom att genomfora affarer mellan egna
depder under en viss tid. Investeraren gor séledes affarerna med sig sjalv
men utat sett framstar det som om verklig handel har skett. Nu ndmnda
avtalstyper exemplifieras i det forsta stycket i lagforslaget. Enligt ett andra
stycke i forslaget skall &ven andra atgarder som vidtas i syfte att otillborligt
paverka kursen omfattas. For straffbarhet kravs emellertid i sadana fall att
effekten har intratt, dvs. att kursen faktiskt har paverkats.

Fragan om kriminalisering av otillborlig kurspéverkan har varit foremal
for behandling tidigare. Vardepappersmarknadskommittén foreslog sadan
lagstiftning i sitt betdnkande Vardepappersmarknaden i framtiden (SOU
1989:72 s. 198 ff). Vid remissbehandlingen av forslaget pekade emellertid
flera remissinstanser pa svarigheterna med att pa ett tillrackligt klart satt
definiera det straffoara omradet. Departementschefen delade den uppfatt-
ningen och anség att frdgan borde 6vervagas narmare (prop. 1990/91:42 s.
74 f). Fragor som hor samman med otillborlig kurspaverkan har dven varit
foremal for dvervaganden av de av Stockholms Fondbors tillsatta utred-
ningarna kring Fermenta och Nobel Industrier m.fl.

Som uttalats i tidigare lagstiftningssammanhang bér sadana forfaranden
motverkas som inte har nagot legitimt syfte utan enbart ar avsedda att vara
vilseledande och kursmanipulativa (prop. 1990/91:42 s. 74). Det forslag
som nu har lagts fram har kritiserats framst for att det anses leda till
tolknings— och bevissvérigheter. A andra sidan har flera remissinstanser
framhallit att omfattningen av det straffoelagda omradet &r val avvagt,
sarskilt mot bakgrund av att det &r frdga om en nykriminalisering. Man har
&ven betonat bestdmmelsens moralbildande funktion.

Regeringen delar uppfattningen att den foreslagna lydelsen skulle kunna
medfora tillimpningssvarigheter. A andra sidan &r det angeldget att nu
tacka den lucka som finns i svensk lagstiftning vad géller vissa kursmani-
pulativa atgarder. Som utredningen framhallit ar Sverige i dag ett av de fa
lander som inte har ndgon lagstiftning som direkt tar sikte pa otillodrlig
kurspaverkan. Med den snava utformning lagrummet fatt enligt forslaget
kan det inte anses foreligga nagon risk for att fullt legitima marknads-
operationer kan komma att omfattas av kriminaliseringen. Redan av
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brottsrubriceringen framgar att endast otillborliga atgarder omfattas av
bestdmmelsen. For att undanrdja eventuella tveksamheter finns det
emellertid anledning att, som Riksbanken foreslagit, infora ett uttryckligt
otillborlighetsrekvisit dven i den del av bestammelsen som tar sikte pa
skenavtal och hemliga avtal (forsta stycket). Rekvisitet bor pd samma sétt
som i den del av bestammelsen som tar upp andra typer av atgarder (andra
stycket) uttryckas pa sa satt att avsikten med atgarden skall ha varit att
otilloorligt péverka kursen. Ett sadant fortydligande torde reducera
eventuella tillampningssvarigheter. Visserligen har aklagaren enligt
allmanna principer bevisbordan aven for att avsikten med en atgard har
varit att otillborligt paverka priset men de avtal som anges ér till sin natur
typiskt sett sddana att de anvands vid kursmanipulationer. Om Gvriga
forutsattningar ar uppfyllda torde man darfor som regel kunna utga fran att
avtalen ingatts med avsikt att otillborligt paverka priset pa de finansiella
instrument avtalet géller. Den misstankte kan i sadana fall beméta detta
genom att ange en rimlig forklaring till varfér beddmningen bér bli en
annan. Om forklaringen inte kan l&mnas utan avseende foljer av allménna
regler om bevisning i brottmal att &klagaren har bevisbordan for att syftet
med forfarandet har varit att otillborligt paverka kursen.

Utredningen har foreslagit att bestimmelsens andra stycke utformas efter
forebild av bestdmmelsen i 11 kap. 4 § forsta stycket andra meningen
brottsbalken om mannaméan mot borgenérer. For att forhindra att normala
transaktioner omfattas har darfor foreslagits att bestimmelsen skall gélla for
den som i oftillborligt syfte péverkar priset vid allman omséattning av
finansiella instrument. Brottet r alltsd i den delen ett s.k. effektdelikt, dvs.
det kravs att priset faktiskt har paverkats for att straffbarhet skall intrada.
Utredningen har inte motiverat detta ndrmare. Som flera remissinstanser
patalar kan det inte anses foreligga nagra sakliga skal for att krava att en
prispaverkan intraffat. FOr att nagot minska de tillampningssvarigheter som
kan uppstd bor det darfor racka med att det foreligger en avsikt att
otillborligt paverka priset.

Enligt utredningen &r det vid tillampning av andra stycket en
forutsattning for straffbarhet att atgdrden har varit dgnad att vilseleda
marknaden. Som framhallits under remisshehandlingen bor detta rekvisit
klart framga av lagtexten.

Utredningen diskuterar dven fragan i vad méan uppgifter som sprids via
massmedia, t.ex. av ekonomijournalister, och som paverkar kurssattningen
bor kriminaliseras. Enligt den beddmning utredningen goér méter emellertid
en sadan kriminalisering hinder pd grund av bestimmelserna i
tryckfrinetsforordningen. Regeringen delar utredningens uppfattning att det
finns betankligheter mot en kriminalisering av de fall dar kursen kan pa-
verkas av rapportering i massmedia. Nagot forslag om en sadan kriminali-
sering bor darfor inte laggas fram.

Otillborlig kurspaverkan kan inte anses vara mindre straffvart &n
insiderbrott. Betréffande insiderbrott galler enligt 20 8 andra stycket
insiderlagen att om brottet med hansyn till affarens omfattning och 6vriga
omstandigheter ar grovt skall domas till fangelse i lagst sex manader och
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hogst fyra ar, om garningen inte ar belagd med strangare straff i
brottsbalken. Aven for otilloérlig kurspaverkan bor det darfor inféras en
sérskild straffskala for grova brott.

En omstandig som kan beaktas vid beddmningen av om brottet &r grovt
eller ej & omfattningen av kurspaverkan. Om det kan pavisas att den atgard
som har vidtagits har lett till en vasentlig kursforandring bor saledes brottet
kunna bedomas som grovt. Vad som skall forstds med vésentlig
kurspaverkan bor overlamnas till rattstillimpningen att bestamma. Till
ledning for tolkningen bor emellertid viss jamforelse kunna ske med
bedémningen av motsvarande begrepp nar det géller insiderbrott. Som
framgar ovan skall emellertid ansvar for otillborlig kurspaverkan kunna
folja aven om det inte kan bevisas att en vidtagen atgard har lett till nagon
kurspaverkan. | sadana fall kan givetvis inte den kurspaverkan som skett
ligga till grund for en bedémning av  brottets svarighetsgrad. Detta
utesluter inte att brottet bor kunna anses vara grovt aven i sadana fall. Vid
organiserad och omfattande brottslighet bdr exempelvis brottet kunna
beddmas vara grovt oavsett om det kan bevisas att de vidtagna atgéarderna
har lett till ndgon kurspaverkan. Om handeln genomfors fran flera olika
institut som dessutom kanske finns i olika l&nder kan detta vara en
forsvarande omstandighet. Sadan handel &r namligen agnad att avsesvart
forsvara utredningen av den brottslighet det nu ar fraga om. Ett annat
exempel pa nar ett brott bor kunna bedomas vara grovt dr nar tex. ett
vardepappersinstitut anvander ett stort antal kunder i uteslutande syfte att
driva upp kursen pd ett visst finansiellt instrument. | forfattnings-
kommentaren anges nagra exempel pa forfaranden som kan anvandas i
sadant syfte.

Det kan intraffa att en garning &r straffbar bade som otillborlig
kurs-paverkan och svindleri eller bedrageri. Bestammelsen om otillbérlig
kurspaverkan bor i sadana fall vara subsidiar i forhallande till brottsbalkens
bestdmmelser.

Som utredningen foreslagit torde det vara mest 1&mpligt att den fore-
slagna bestammelsen placeras i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument. Detta far namligen till foljd att Finansinspektionens over-
vakande uppgifter dven kommer att gélla ifrdga om otilloorlig kurspa-
verkan. For att inspektionen skall ges mdjlighet att under utredningen
inhdmta uppgifter bor dven en hénvisning ske till insiderlagens bestammel-
ser i den delen. Som utredningen anfort ar det dven pakallat att komplettera
5 kap. 5 § aktiekontolagen pé sa satt att Finansinspektionens ratt att erhalla
uppgifter fran Vardepapperscentralen kan tillimpas aven nér otillborlig
kurspaverkan kan missténkas.
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10 Radgivare och marknadsgaranter

Regeringens forslag: Forbudet for personer med insiderinformation
att lamna rad till annan galler bara om informationen anvands vid rad-
givningen.

I verksamhet som marknadsgarant skall insiderlagens handelsférbud
gélla bara om handel sker med anvéndande av insiderinformation.

Utredningens forslag: Overensstimmer med regeringens forslag (se
betdnkandet s. 83 och 84).

Remissinstanserna: Endast Riksgaldskontoret har yttrat sig i denna del.
Kontoret anser att marknadsgaranter skall vara oférhindrade att utnyttja
kurspaverkande information nar de fullgér dtaganden som gar ut pa att
uppratthalla en marknad i ett eller flera vardepapper genom att stélla kop-
och séljpriser.

Skalen for regeringens forslag:

Radgivning

Forbudsbestammelsen i 4 § insiderlagen géller dven vid radgivning. Detta
innebér att den som har tillgang till insiderinformation inte heller med rad
eller pa annat darmed jamforligt sétt far foranleda ndgon annan till kop eller
forséljning av fondpapper.

Enligt utredningen har bestdammelsen foranlett vissa problem i den
praktiska tillampningen. Bland yrkesmassiga radgivare rader namligen
tvekan om hur det skall forfaras nér radgivaren betraffande ett vardepapper
kanner till en omsténdighet som skulle kunna vara férbudsgrundande men
dar det, &ven med bortseende frdn omstandigheten, skulle vara naturligt att
namna det ifragavarade véardepapperet som en god placering. | vissa fall
skulle det t.o.m kunna forefalla uppseendevackande att underlata att
rekommendera en placering i det aktuella vardepapperet, t.ex. nar radet
innebdr en rekommendation att forvarva aktier i en hel bransch. For att vara
pa den sékra sidan menar utredningen att en radgivare i dag bor avsta fran
att lamna rad om vardepapperet eller, alternativt, helt avsta fran radgivning
under en begransad tid. | syfte att undanroja dessa tveksamheter foreslar
utredningen att radgivning skall vara forbjuden endast om det sker med
begagnande av insiderinformation. Harigenom markeras enligt utredningen
att det maste foreligga ett samband mellan insiderinformationen och radet.
Fran straffbarhet undantas alltsd de fall dar radgivningen skulle ha fatt
samma innehdll &ven om radgivaren inte haft tillgang till insiderinforma-
tionen.

Som radgivningsforbudet for narvarande ar utformat kan det leda till
tillampningssvarigheter for framfor allt professionella radgivare. Detta kan i
vissa fall, som utredningen papekat, leda till orimliga konsekvenser.
Utredningens forslag innebdr att de tveksamheter som i dag foreligger
betraffande tillampningen av bestimmelsen minskas. Andringen torde i
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praktiken ha betydelse bara for sadan radgivning som sker yrkesmassigt.
Om ndgon annan an en yrkesmassig radgivare har tillgang till forbuds-
grundande information och lamnar ett rad far det darfor normalt forutsattas
att overtradelse av radgivningsforbudet foreligger. Genom att begransa det
straffbara omradet till sddana rad som lamnas med anvandande av vésentlig
kurspaverkande information avgransas enligt regeringens uppfattning det
straffbara omradet pa ett tydligare och mer konsekvent sitt.

Marknadsgaranter

Enligt 7 § 1 insiderlagen far befattningshavare hos den som driver varde-
pappersrorelse med stod av 1 kap. 3 eller 3 a 8§ lagen (1991:981) om
vardepappersrorelse fullgéra kop- eller saljorder i rorelsen. Bestammelsen
utgor ett undantag fran handelsforbudet och géller for bl.a. marknads-
garanter. Uppdrag som marknadsgarant (market maker) innebar en skyldig-
het att uppratthalla en marknad i de vérdepapper som uppdraget avser.
Detta innebar bl.a. att marknadsgaranten alltid maste vara beredd att stalla
kop— eller saljkurser.

Utredningen har foreslagit att lagtexten andras s att det klarare framgar
att undantaget galler dven vid fullgdrande av uppdrag som marknadsgarant.
Som en begransning foreslar emellertid utredningen, pa samma sétt som vid
radgivning, att det dven for marknadsgaranter skall vara forbjudet att be-
gagna sig av insiderinformation vid affarer i det ifrdgavarande vérde-
papperet. Mot detta har Riksgaldskontoret invant att det pa penning— och
obligationsmarknaderna inte finns ndgot behov av en sddan begransning
och att den foreslagna regeln skulle kunna ha negativ paverkan pa
likviditeten och darmed fordyra kontorets upplaning. Vidare anser kontoret
att den foreslagna regeln skulle bli omgjlig att tillampa. Enligt kontoret &r
det orealistiskt att marknadsgaranter skulle stalla kurser utan att beakta all
kunskap och information som finns tillgénglig .

Regeringen delar Riksgaldskontorets farhagor att en regel som den fore-
slagna kan bli svar att tillampa. Sarskilt pa penning— och obligationsmark-
naden, dar det finns ett stort antal institut som fullgér uppdrag som
marknadsgaranter i samma vérdepapper, &r utrymmet att utnyttja insider-
information utomordentligt litet. Det torde &ven med nddvéndighet vara
forenat med stora bevissvarigheter att visa att en aktér som har skyldighet
att goéra en affar har anvant sig av information som i normalfallet ar for-
budsgrundande. Det kan darfor forvéntas att en regel som den foreslagna
skulle kunna komma att anvandas endast i sallsynta undantagsfall. Regeln
skulle darfor sannolikt komma att fa betydelse endast i de fall dar det &r
uppenbart att en affar har genomférts pa grund av den sirskilda kanne-
domen. A andra sidan framstar det som stétande att sddana fall, d&ven om de
&r séllsynta, inte skulle vara forbjudna. Regeringen delar darfor utred-
ningens uppfattning att undantagsbestdmmelsen inte bor vara tillamplig om
affaren uteslutande &r foranledd av icke offentliggjord information som kan
ha vasentlig kurspaverkan. Enligt regeringens beddémning torde en sadan
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bestammelse endast marginellt kunna paverka Riksgaldskontorets upp-
laningskostnader.

11 Preskription

Regeringens forslag: Preskriptionstiden for vardslést insiderfor-
farande forlangs till fem ar fran det brottet begicks.

Utredningens forslag: Overensstimmer med regeringens forslag (se
betdnkandet s. 107).

Remissinstanserna: ~ Finansinspektionen och  Over&klagaren i
Stockholm tillstyrker forslaget. Ovriga remissinstanser har inte yttrat sig i
denna del.

Skalen for regeringens forslag: Paféljden for vardslost insiderfor-
farande ar boter eller fangelse i hogst ett ar. Detta innebér att preskriptions-
tiden for sadant brott enligt brottsbalkens bestammelser &r tva &r. Utred-
ningarna i insiderarenden ar emellertid ofta komplicerade och kan dra ut pa
tiden. Till detta kommer att brotten, som ju typiskt sett &r riktade mot
marknaden, inte avser ingrepp i den enskildes rattssfar och att de darfor inte
har samma forutsattningar att upptackas sa snart efter forévandet som brott
mot enskilda. Dessa omstandigheter leder i manga fall till att lagforing inte
kan ske pa grund av att atalspreskription har intratt. Forhallandena ar har
delvis desamma som inom skatteomradet, dar det 1985 infordes en forlangd
preskriptionstid fér vissa brott mot skattebrottslagen (1971:69). Enligt 14 §
i namnda lag intrader atalspreskription for de brott som har ett lagre
straffmaximum an fangelse i ett &r, om inte den misstinkte har haktats eller
erhallit del av atal for brottet inom fem ar fran det brottet begicks. Enligt
regeringens uppfattning bér en motsvarande bestammelse inforas for
vardslost insiderforfarande.
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12 Fordelningen av kostnaderna for
insiderOvervakningen

Regeringens bedémning: De nuvarande reglerna i insiderlagen om
fordelningen av kostnaderna for insiderévervakningen &ndras inte.

Utredningens  bedémning:  Overensstimmer med  regeringens
beddmning (se betankandet s. 75-78).

Remissinstanserna: De flesta remissinstanser som har yttrat sig i denna
del anser att insiderdvervakningen bor finansieras dver statsbudgeten. Om
sd inte sker anser Fondbolagens forening att utredningens alternativa
forslag bor utredas ndrmare. Det forslaget innebdr att endast banker,
vardepappersbolag, borser och marknadsplatser bor bekosta den del av
Finansinspektionens évervakning som beraknas ta sikte pd dvervakningen
av insiderhandel och otillbérlig kurspaverkan.

Skalen for regeringens beddmning: Finansinspektionens dvervakning
enligt olika lagar bekostas genom avgifter fran de institut som star under
inspektionens tillsyn. Nar det géller insiderdvervakningen framgar detta av
24 § insiderlagen. Grunderna for berékningen av avgifterna for de olika
instituten framgar av forordningen (1994:1321) om finansiering av Finans-
inspektionens verksamhet. Dér ségs att bankaktiebolag, sparbanker, kredit-
marknadsbolag, finansbolag, kreditaktiebolag och hypotekskassor, varde-
pappersbolag samt forsakringsbolag m.fl. skall betala en avgift som star i
relation till balansomslutningen for narmast foéregaende rakenskapsar. Ut-
l&ndska forsékringsforetag betalar avgifter i relation till premieinkomsten
fran direkt forsikringsverksamhet i Sverige och mottagen aterforsakring
fran utlandska bolag. For Vardepapperscentralen, borser, auktoriserade
marknadsplatser och clearingorganisationer baseras avgiften i stallet pa
Finansinspektionens tidsredovisning for resp. institut och den timkostnad
som faststalls av inspektionen varje ar. Forsakringsmaklare betalar fasta
avgifter.

Riksrevisionsverket har pa regeringens uppdrag utarbetat ett forslag till
nytt avgiftssystem for Finansinspektionens tillsynsverksamhet m.m. Vad
galler avgifterna for inspektionens overgripande tillsyn foreslds att den
arliga avgiften for merparten av instituten skall berdknas utifran en
gemensam procentsats i forhallande till balansomslutningen. For fondbolag
och Vérdepapperscentralen m.fl. foreslas emellertid att nuvarande
berakningsgrund behdlls. Forslaget bereds for nirvarande inom Finans-
departementet.

Synpunkter pa att insiderdvervakningen bor finansieras over stats-
budgeten har tidigare framforts i olika sammanhang. | budgetpropositionen
for budgetaret 1993/94 gjordes emellertid den bedémningen att det inte
fanns anledning att &ndra pa den gallande ordningen for finansieringen
(prop. 1992/93:100, bilaga 8, s. 70). Samma uppfattning uttrycks i
direktiven till insiderutredningen (se betdnkandet s. 131). Regeringen anser
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inte att det finns anledning att ompréva detta stallningstagande. Fragan ar i
stallet om fordelningen mellan de olika berérda instituten bor ndras.

Utredningen diskuterar olika alternativ till férdelningen av kostnaderna.
Ett sdant alternativ ar att lagga avgiftsskyldigheten pa de personer som har
insynsstallning. Utredningen avfardar emellertid en sadan ordning med
hanvisning framst till det merarbete som skulle uppstd. Som exempel
ndmner utredningen att ett stort antal personer skulle behtva faktureras och
att inspektionen skulle tvingas utarbeta ett system for betalningspdminnelser
m.m. Regeringen delar dessa synpunkter och anser att ett sadant system inte
bor inforas.

Med hénvisning till att den dominerande delen av insiderdvervakningen
hanfor sig till den aktiehandel som sker vid Stockholms Fondbérs
diskuterar utredningen &ven majligheten av att begrénsa avgiftsskyldigheten
till sddana borser och marknadsplatser som star under Finansinspektionens
tillsyn. Utredningen menar emellertid att detta skulle kunna ha negativ
paverkan ur konkurrenssynpunkt och att fondborsen har en egen
organisation for marknadsdvervakning. Dessutom menar utredningen att
borsmedlemmar m.fl. indirekt anda skulle komma att bidra till over-
vakningen med ett sddant system genom sina avgifter till borsen.
Regeringen ansluter sig till utredningens 6vervaganden dven i denna del.

Om gédllande ordning skall &ndras &r den enda rimliga l6sningen enligt
utredningen att dvervakningen finansieras endast av banker, vardepappers-
bolag, borser och marknadsplatser. Utredningen stannar emellertid vid att
nuvarande regler bor behéllas eftersom det inte & mojligt att skapa ett
system med absolut réttvis fordelning av avgiftsskyldigheten.

En sarreglering av avgiftsskyldigheten for insiderévervakningen skulle
innebdra att nuvarande enhetliga system for finansieringen av Finans-
inspektionens verksamhet kompliceras. De skal som kan anforas for en
sadan sarbehandling &r enligt regeringens uppfattning inte tillrackligt starka
for att andra p& géllande ordning. Nuvarande bestimmelser bor darfor
behallas.
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13 Kostnader

Utvidgningen av insiderlagens handelsforbud, kriminaliseringen av
otillborlig kurspaverkan och inforandet av ett forbud mot korttidsaffarer
innebdr att Finansinspektionens tillsynsuppgifter blir mer omfattande &n
tidigare. Detta kommer att innebdra merarbete for inspektionen. Finans-
inspektionen tilldelas dessutom ytterligare arbetsuppgifter genom att anmal-
ningsskyldigheten avkriminaliseras och erséttas med sanktionsavgifter.

Upphéavandet av forbudet mot forvaltarregistrering och inférandet av en
mojlighet dven for forvaltare att lamna uppgifter till insiderregistret pa
datamaskinell vag kan & andra sidan forvantas medféra att antalet manuella
anmalningar kommer att minska nagot. Genom att uppgifter i insider-
utredningar kommer att kunna inhdmtas pa datamedium kommer &ven
utredningarna i insiderdrenden att forenklas bade for Finansinspektionen
och de vérdepappersinstitut m.fl. fran vilka uppgifter begars. Majligheten
for Finansinspektionen att fa terminalatkomst till VVardepapperscentralens
avstamningsregister kommer ocksa att innebara en avsevard forenkling av
inspektionens handlaggning av insiderarenden. Inledningsvis kommer det
dock att uppkomma merkostnader for bade inspektionen och Vérdepappers-
centralen i samband med att insiderregistret och avstdmningsregistren an-
passas for sadan terminalatkomst. Nu namnda &ndringar innebar pa langre
sikt att Finansinspektionens verksamhet kommer att kunna bedrivas mer
rationellt och kostnadseffektivt &n tidigare.

De samlade effekterna av regeringens férslag kommer att innebéra 6kade
kostnader for Finansinspektionen. | mars 1995 beslutade regeringen att
Finansinspektionen skall genomga fordjupad anslagsprévning avseende
perioden 1997-1999. Inspektionen har darefter gett in en fordjupad
anslagsframstallning i vilken begarts ytterligare tillskott bl.a. med anledning
av de utvidgningar av insiderlagstiftningen som behandlas i forevarande
arende. Regeringen avser att ta upp frdgan om utdkade anslag till
inspektionen i samband med behandlingen av inspektionens anslagsfram-
stéllning.

Genom upphévandet av forbudet mot forvaltarregistrering kommer
vardepappersbolag och andra som &r forvaltare enligt aktiekontolagen
(1989:827) att kunna erbjuda tjanster till ett storre antal personer. De
forutsattningar som &r knutna till att forvaltare skall fa lamna uppgifter till
insiderregistret pa elektronisk vag innebar att det inledningsvis kommer att
uppkomma merkostnader for de forvaltare som avser att begara tillstand for
automatiskt uppgiftsldmnande. Detsamma géller for VVardepapperscentralen
nar det galler forandringar i dess register med anledning av att
Finansinspektionen far terminalatkomst dit.

Kriminaliseringen av otilloorlig kurspaverkan innebdr att rattsvasendets
resurser ytterligare kommer att tas i ansprak. A andra sidan avkriminaliseras
genom forslaget bl.a. den anmalningsskyldighet som foljer av insiderlagen.
Detta innebar att polismyndigheter, aklagarmyndigheter och domstolar
inte langre  skall  handldgga  sddana  drenden.  Allmanna
forvaltningsdomstolar kan emellertid forvantas fa en viss 6kning av antalet
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&renden genom de besvdar som kan komma att foéras mot exempelvis
Finansinspektionens beslut om sanktionsavgifter. Enligt regeringens
uppfattning kan det inte uteslutas att forslaget kan komma att medfora vissa
merkostnader for de rattsvardande instanserna.

For personer med insynsstéllning i aktiemarknadsbolag innebér forslaget
— genom att det 6ppnas mojlighet till forvaltarregistrering — en férenkling
ndr det galler forvaltningen av aktier som innehas i bolaget.
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14 Ilkrafttradande

De foreslagna lagandringarna foreslas trada i kraft den 1 januari 1997.
Betraffande det foreslagna forbudet mot korttidshandel bor det uttryckligen
anges att bestdmmelsen endast &r tillamplig vid forvarv som har skett efter
det att lagen har tratt i kraft.

Forslaget innebér att vissa forseelser enligt insiderlagen avkriminaliseras.
Pafoljden for sddana forseelser ersatts i stillet med sanktionsavgifter. Av
grunderna for 5 § andra stycket i brottsbalkens promulgationslag foljer att
den nya lagen skall tillampas p& Overtradelser som har begéatts fore
lagéndringen endast om detta leder till lindrigare resultat &n enligt dldre
bestdammelser. Som bestdmmelsen om sanktionsavgifter utformats kommer
sadana avgifter som regel att innebara en skarpning om paféljden tidigare
skulle ha blivit boter. Sanktionsavgifter ar daremot alltid att anse som
lindrigare &n fangelse, skyddstillsyn eller villkorlig dom. Mot bakgrund av
det nu sagda bor foreskrivas att aldre lag skall tillampas pa forseelser som
har begatts fore ikrafttradandet, men att det inte far domas till strangare
paféljd &n boter. Som Lagradet papekat bor det dessutom uttryckligen
anges att sarskild avgift endast far tas ut for 6vertradelser som har skett efter
ikrafttradandet.

Bestdmmelserna om utstrackning av preskriptionstiden till fem ar for
vardslast insiderforfarande bor tillampas dven pa brott som har begatts fore
ikrafttrédandet under forutsattning att preskription inte intratt dessférinnan
enligt aldre bestammelser. Detta ar i enlighet med straffréttsliga principer
och samma lésning valdes bl.a. ndr preskriptionstiden forlangdes for vissa
skattebrott genom éndring i 14 § skattebrottslagen (1971:69).
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15 Forfattningskommentar

15.1 Forslaget till lag om &ndring i insiderlagen
(1990:1342)

18

Andringarna &r foranledda av att lagens centrala bestammelser utvidgas till
att omfatta samtliga forekommande finansiella instrument. Lagen &r tillamp-
lig inte bara pa sadana finansiella instrument som finns i dag utan &ven pa
sadana instrument som kan komma att utvecklas i framtiden.

Eftersom lagen omfattar &ven annan uppgiftsskyldighet &n skyldighet att
anmala innehav av fondpapper har omformulering skett av lydelsen
“skyldighet att anméla innehav av fondpapper”.

Inom Riksbanken forekommer ofta uppgifter som kan ha kurspaverkan
pa framst svensk valuta och rantor. Som exempel kan namnas forberedelser
infor beslut om &ndring av den s.k. reporantan. Det ligger i sakens natur att
banken maste fa genomfora affarer i framst penningpolitiskt syfte utan
hinder av tillgang till insiderinformation. For att tydliggora detta anges i
paragrafen att insiderlagen inte skall vara tillamplig vid afférer som
genomfors for Riksbhankens rakning. Daremot omfattas affarer som gors av
bankens anstéllda for egen eller annans rékning av lagens bestammelser.
Undantagsbestimmelsen &r inte tillamplig pd motparten i de affarer
Riksbanken genomfor.

Aven Riksgaldskontoret bor vara oférhindrad att fullgora sina uppgifter
utan hinder av lagens bestdmmelser. Det anges darfor att insiderlagen inte
heller skall vara tillamlig vid affarer som genomfors for Riksgéldskontorets
rakning.

2§
Forsta stycket

Punkt 2. Eftersom lagens bestammelser blir tillampliga pa finansiella instru-
ment ersatts definitionen av fondpapper med en definition av begreppet
finansiellt instrument. Begreppet har samma innebdrd som i 1 kap. 1 §
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Med finansiellt
instrument forstas fondpapper och annan rattighet eller forpliktelse avsedd
for handel pa virdepappersmarknaden. Detta innebir att en option eller en
termin som har valuta eller en rdvara som underliggande tillgang &r ett
finansiellt instrument, om det ar avsett for handel pé vardepappersmark-
naden, t.ex. pa en organiserad marknadsplats. Det finns dven andra instru-
ment, exempelvis svappar, som normalt handlas huvudsakligen mellan tva
parter och dérmed faller utanfor definitionen av finansiellt instrument (se
prop. 1994/95:130 s. 21 f). Att marka &r emellertid att dven svappar ar
finansiella instrument, om de handlas genom nagon som driver vérde-
pappersrorelse.
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Tredje stycket

| detta stycke (nuvarande fjarde stycket) har “fondpapper” &ndrats till
“finansiella instrument” som en foljd av att insiderlagens tillampnings-
omrade har utvidgats.

48

| paragrafen anges under vilka férutséttningar det ar forbjudet att handla
med finansiella instrument. Lagéndringen innebér att handelsforbudet
utvidgas till att avse finansiella instrument enligt definitionen i 2 § forsta
stycket 2.

Nuvarande reglering innebér att det uttryckligen anges i lagen vilka
finansiella instrument som skall likstallas med fondpapper. Alla andra
finansiella instrument an sddana som sérskilt anges faller utanfor lagens
tillimpningsomrade. Genom andringen méjliggors en anpassning allt-efter-
som det introduceras nya instrument p& marknaden. Under forut-sattning att
instrumenten &r allmant handlade och foremal for nagon form av kurs-
séttning kommer de att omfattas av bestdmmelserna i lagen. Som exempel
pa instrument som nu kan komma att omfattas kan ndmnas standardiserade
valuta- och rdvaruderivat.

I forsta stycket har aven bestammelserna i radgivningsfallen fortydligats.
Endast sadan radgivning som sker med anvandande av insiderinformation
skall vara forbjuden. Detta har kommenterats ndrmare i avsnitt 10. Genom
att “pa annat darmed jamforligt satt ”bytts ut mot “pd annat sadant satt” har
vidare klargjorts att underlatenhet att lamna rad inte omfattas av radgiv-
ningsforbudet. Nuvarande lydelse har lett till viss tvekan om hur be-
stammelsen skall tolkas i sadana situationer. Nu klargors att det straffbara
omradet begransas till de fall dd ndgon aktivt vidtar en &tgard pa ett satt
som kan jamstallas med ett rad.

58

| paragrafen har "fondpapper” ersatts med “finansiellt instrument”, vilket &r
en foljd av att handelsforbudet i 4 § utvidgats till att omfatta finansiella
instrument.

78

Punkt 1. En spraklig andring har gjorts i klargérande syfte. I slutet av den
nuvarande lydelsen av punkten har “i rorelsen” ersatts med “som lamnats
foretaget”. Innebdrden av andringen &r att det skall vara tillatet att genom-
fora affarer pd uppdrag som lamnats av en kund. En order fran exempelvis
en dverordnad om att genomfora en transaktion omfattas daremot inte av
bestammelsen, sdvida det inte endast &r fraga om vidarebefordran av ett
kunduppdrag. Sadana order som i 6vriga fall lamnas av éverordnad far i
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stallet bedomas enligt de allmanna principerna om ansvarsfrihet pa grund
av férmans befallning.

Det tilldgg som gjorts i forsta punkten innebdr ett klargdrande vad géller
handel som bedrivs av marknadsgaranter. Ett uppdrag som marknadsgarant
innebar att ndgon ingar ett avtal om att uppratthalla en marknad i ett eller
flera vardepapper. | praktiken innebar sddana avtal en skyldighet att stalla
kdp- eller séljkurser och att alltid vara beredd att genomftra afférer i det
ifrdgavarande vardepapperet. Sddana uppdrag ar vanligt forekommande vid
handel med OTC-aktier. Dessutom bygger penning— och obligations-
marknaderna pd att vissa institut, vanligen banker, atar sig sddana uppdrag.
Ett exempel & de primary dealeravtal som olika banker ingar med
Riksbanken nar det galler handel med penningmarknadsinstrument. Det far
orimliga konsekvenser om ett absolut handelsforbud skall gélla for den som
pa detta satt har atagit sig uppdrag att uppratthalla en marknad i ett visst
finansiellt instrument. Darfor har gjorts ett undantag fran handelsforbudet
for den som utan att anvanda sig av insiderinformationen fullgor sitt
atagande som marknadsgarant.

Andringarna har kommenterats narmare i avsnitt 10.

Punkt 8. Genom en ny punkt infors ett undantag som galler vid handel med
andra finansiella instrument &n aktier. Att det som foreskrivs betréffande
aktier galler aven for vissa andra finansiella instrument framgér av 2 §
andra stycket. Saledes omfattas inte heller dessa instrument av undantaget i
den forevarande paragrafen. Undantaget motiveras huvudsakligen av att
foretag och andra skall kunna genomféra transaktioner och vidta andra
atgarder som 4r normala i verksamheten utan att drabbas av
handelsforbudet. Som exempel kan ndmnas valutasékring av framtida
betalningar, som utgor ett vasentligt och vanligt forekommande inslag i
framfor allt de stora exportforetagens valutahandel. Alla sadana affarer ar
emellertid inte tilldtna. Undantaget galler endast vid sddana transaktioner
som skulle ha foretagits &ven utan kdnnedom om den kurspaverkande
omstandigheten. Detta uttrycks pa sa satt kop eller forsaljning far ske utan
anvandande av insiderinformation. For att forbudet skall intrada krévs med
andra ord att insiderinformationen varit en nédvandig forutséttning for att
afféren skulle genomforas.

7a8

Bestammelsen har utformats i enlighet med Lagradets forslag. Genom den
nya paragrafen infors ett forbud mot korttidshandel for vissa personer med
insynsstéllning i aktiemarknadsbolag.

Forsta stycket innebar att sddan handel forbjuds for styrelseledamoter,
styrelsesuppleanter, verkstéllande direktorer, vice verkstallande direktorer,
revisorer och revisorssuppleanter. Forbudet géller for befattningshavare i
aktiemarknadsbolaget och dess moderforetag. Forbudet omfattar aktier i
bolaget och sédana finansiella instrument som enligt 2 § andra stycket skall
likstallas med aktier. Bestammelsen galler endast vid Overlatelse mot
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vederlag. Detta innebar att bade forsaljning och byte omfattas. Daremot &r
overlatelse genom géva inte forbjudet. Bestammelsen galler aven nar
anstallningen eller uppdraget har upphdrt under forutsattning att aktierna
har férvarvats under anstallnings— eller uppdragstiden.

Bestammelsen galler endast vid overlatelse av aktier och sadana
finansiella instrument som enligt insiderlagen likstalls med aktier. Dessutom
omfattar forbudet endast forsédljning av motsvarande antal aktier av samma
slag som har forvarvats inom tre méanader fore dverlatelsen. P4 samma satt
galler att kop och forsaljning av exempelvis optioner maste avse optioner
av samma serie och samma klass. Om aktier forvarvas genom utnyttjande
av tex. ett konvertibelt skuldebrev eller en teckningsoption skall
innehavstiden rdknas fran tidpunkten for konvertering eller nyteckning.
Detta & en skillnad i forhdllande till vad som galler enligt
Finansinspektionens foreskrifter och Svenska Fondhandlareféreningens
rekommendationer. Innehavstiden for den underliggande tillgangen vad
avser siljoptioner som utnyttjas vid losen skall emellertid raknas fran
tidpunkten fran det att optionen utfardades. Anledningen till detta ar att
enligt 2 § andra stycket utfardande av sadana optioner skall likstallas med
kop av aktierna. Den forevarande bestdmmelsen innebdr i praktiken att s.k.
blankningsaffarer med aktiemarknadsbolagets aktier omdjliggors for de
ifragavarande personerna med insynsstéllning i bolaget, eftersom blankade
vardepapper maste innehas i minst tre manader innan de far Gverlatas
vidare.

Andra stycket innebar att dven sddana narstdende som anges i 10 §
omfattas av bestdmmelsen. | paragrafen ndmns make, sambo och omyndiga
barn som star under vardnad av personen med insynsstallning. Vidare
ndmns vissa juridiska personer som denne har ett vasentligt inflytande i.

7b§
Forsta stycket

Paragrafen, som &r ny, har utformats i enlighet med Lagradets forslag. Den
anger vissa undantag fran forbudet mot korttidshandel enligt 7 a §. Forsta
punkten innebar att dverlatelse far ske om kursen vid forsaljningstillfallet
understiger anskaffningskursen. | andra punkten foreskrivs att aktier far
séljas i samband med offentliga erbjudanden om kdp av aktier. Det kan inte
anses rimligt att ledande befattningshavare inte far overlata sina aktier i
bolaget i sadana fall. Till saken hor att de under alla forhallanden kan fa
sina aktieinnehav tvangsinlosta, namligen om den som lamnar erbjudandet
forvéarvar minst 90 % av aktierna eller rostetalet for aktierna i bolaget och
onskar forvarva dven aterstoden av aktierna. Tilldelade emissionsratter far
enligt tredje punkten Gverlatas d&ven om de har innehafts i kortare tid &n tre
manader. Med emissionsratt forstas i detta sammanhang teckningsrattsbevis
och delbevis. Skalet till undantaget &r framst att det skulle vara oskaligt om
en person skulle vara forhindrad att utnyttja vérdet av exempelvis ett
teckningsrattsbevis om han forvarvat aktierna i bolaget tre manader fore
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tidpunkten for nyemission. Om han skulle sakna ekonomisk formaga att
teckna aktier vid teckningstidpunkten skulle han i sadana fall inte kunna
tillgodogora sig véardet av beviset.
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Andra stycket

Finansinspektionen far medge ytterligare undantag fran forbudet mot
korttidshandel, om det finns synnerliga skal. Bestammelsen &r avsedd att
tillampas endast i undantagsfall. Som exempel kan namnas forhallanden av
narmast personlig natur, t.ex. ndédvéandiga formdgenhetsdispositioner i sam-
band med &ktenskapsskillnad eller arvsskifte eller vid generationsskiften i
foretag.

88§

Andringarna &r delvis av redaktionell karaktar men innebdr &aven ett
klargérande av att styrelseledaméter och styrelsesuppleanter i dotter-
foretag till aktiemarknadsholag i vissa fall skall anses ha insynsstallning i
bolaget. Detsamma galler for revisorer och revisorssuppleanter i
dotterforetaget.

Vidare innebdr &ndringarna att forbudet for personer med insynsstéllning
i aktiemarknadsbolag och narstéende till dessa att ha sina aktier i bolaget
forvaltarregistrerade upphévs. Detta Oppnar bl.a. mdjlighet for Finans-
inspektionen att med stod av 9 § andra stycket medge befrielse fran
anmalningsskyldigheten, om uppgifterna kan hamtas in pa annat sétt fran en
forvaltare. For narvarande kan sadan dispens endast ges ndr uppgifter
lamnas fran Vérdepapperscentralen pa datamaskinell vag. Om en anlitad
forvaltare beddéms lamplig och har tekniska forutsattningar att lamna upp-
gifter i enlighet med de krav som Finansinspektionen stéller upp, skall
dispens kunna meddelas aven for forvaltarregistrerade aktier. | sadana fall
&r det med andra ord forvaltaren som direkt, eller indirekt via Vérde-
papperscentralen, har kopplat ihop sitt datasystem med insiderregistret pa
ett sadant satt att uppgifter som normalt omfattas av anméalningsskyldighet
kan féras 6ver med automatik. Som forutséttning for att dispens skall kunna
meddelas kravs att forvaltaren har tillstind fran Finansinspektionen att lata
fora 6ver uppgifterna via datanatet (jfr 9 §).

98§

I punkten 1 har gjorts en redaktionell andring med anledning av
&ndringarna i 8 8.

I ett nytt femte stycke har inforts en bestdmmelse som ger forvaltare
majlighet att efter tillstnd av Finansinspektionen fora over uppgifter till
insiderregistret p& datamaskinell vag. Till skillnad fran vad som géller nar
Vardepapperscentralen for éver uppgifter pa liknande satt med stod av
5kap. 5 § andra stycket aktiekontolagen (1989:827) kravs det saledes
tillstand for att uppgifter skall fa lamnas elektroniskt. TillstAndsprévningen
skall ske pa ansokan av forvaltaren. Nar en forvaltare har fatt tillstand att
lamna uppgifter pa detta satt kan Finansinspektionen darefter befria per-
soner som &r anmalningsskyldiga enligt 8 § fran anmalningsskyldigheten,
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om de har sina aktier i aktiemarknadsbolaget forvaltarregistrerade hos
forvaltaren.

Endast om Finansinspektionen bedémer att forvaltarens tekniska forut-
sattningar ar tillrackliga for att uppgifter skall kunna 6verforas pa ett sikert
satt bor tillstand ges. Det bor ankomma pa Finansinspektionen att fran fall
till fall bedéma om forvaltaren uppfyller de krav som skaligen kan stallas.
Nagra narmare foreskrifter om vad en tillstandsansokan skall innehalla eller
under vilka forutsattningar i dvrigt tillstdnd skall ges har darfor inte ansetts
nodvandiga att ta in i forfattning.

108

| paragrafens forsta stycke har inforts en ny punkt. Bestdmmelsen innebdr
att narstdendekretsen utvidgas. Juridiska personer som helt eller delvis
innehas indirekt genom en annan juridisk person som &r narstaende skall
raknas in i narstdendekretsen, om de forutsattningar i dvrigt som anges i
punkten 3 &r uppfyllda.

138§

Andringarna, som & redaktionella, har gjorts med anledning av
andringarna 8 8.

14 8

| paragrafen har inforts en tidsfrist inom vilken aktiemarknadsbolaget skall
anméla vilka personer som har insynsstéllning. Fristen har inforts framst for
att underlatta Finansinspektionens tillampning av foreskrifterna om
avgiftssanktionering. Om det &r fraga om ett beslut som far verkstallas forst
sedan protokollsjustering eller liknande &tgérd har skett raknas fristen fran
dagen for atgarden.

158§

Andringarna &r av samma karaktar som dem i 14 8.

16 §

Andringen har foranletts av att anmalningsskyldigheten, efter medgivande
av Finansinspektionen, skall kunna ersdttas med automatiskt uppgifts-
lamnande &ven fran annan &n Vardepapperscentralen (jfr kommentaren till
9 § sista stycket).

18§

Genom andringarna har Finansinspektionens frageratt mot olika fysiska och
juridiska personer utvidgats.
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For Finansinspektionen galler for narvarande en generell fragerétt nar
det finns anledning anta att ett insiderbrott har begétts. Om det finns anled-
ning anta att andra Gvertradelser har skett av insiderlagens straffbelagda
bestammelser galler frageratten endast mot den som kan misstankas ha
begétt 6vertradelsen. Andringen innebér séledes att Finansinspektionen far
begéra uppgifter fran en storre krets dven nar det finns anledning anta att
dvertradelse har skett av en bestdammelse som kan foranleda avgiftsskyldig-
het.

Finansinspektionen bedriver insiderévervakningen i néra samarbete med
de borser som foér narvarande bedriver verksamhet i Sverige, namligen
Stockholms Fondbérs, OM Stockholm AB och Penningmarknadsinfor-
mation PMI AB. Fondbdrsen och OM har dessutom egna marknadsdver-
vakningssystem. Nar insiderlagen inférdes ansags det att davarande
Bankinspektionen borde med resp. marknadsplats komma fram till en
lamplig organisation for kursdvervakningen (se prop. 1990/91:42 s. 65).
Varken borser, marknadsplatser eller clearing-organisationer togs
emellertid upp bland de juridiska personer som omfattas av
uppgiftsskyldighet enligt 18 §. Andringarna innebér att Finansinspektionen
nu far en lagstadgad ratt att begéra uppgifter dven fran auktoriserade borser
och marknadsplatser samt fran foretag som har tillstdnd att bedriva
clearingverksamhet (clearingorganisationer).

I varje enskild utredning om insiderbrott begér Finansinspektionen upp-
gifter fran samtliga vardepappersinstitut och de utlandska vérdepappers-
foretag som &r medlemmar vid Stockholms Fondbérs. Nuvarande
bestammelser innebar att forfragningar och svar alltid maste ske i skriftlig
form. Finansinspektionen har uppgett att denna ordning medfor ett mer-
arbete och att bl.a. vissa vardepappersinstitut har framfort 6nskemal om att
i stallet f4 lamna uppgifterna pa annat satt, t.ex. med anvandande av
automatisk databehandling.

Genom &ndringen i andra stycket ges Finansinspektionen majlighet att
foreskriva hur uppgifterna skall lamnas. Finansinspektionen kan exempelvis
foreskriva att uppgifter skall lamnas pa diskett. Vidare kan inspektionen
foreskriva att forvaltare som har tillstind enligt 9 § femte stycket far lamna
begarda uppgifter via uppkopplad lank. Sadana foreskrifter bor emellertid
inte meddelas utan att samrad forst har &gt rum med berdrda institut.

Slutligen har andringar skett genom att begreppet "fondpapper” har
ersatts av begreppet "finansiella instrument".

198

Justeringen, som dar redaktionell, & en foljd av de &ndringar som gjorts i
18 8.

208

| paragrafen, som har ersatt 21 §, har inforts ett nytt femte stycke. Genom
andringen forlangs preskriptionstiden for vardslost insiderforfarande till
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fem ar fran det att garningen begicks. Preskriptionsfragan har behandlats i
avsnitt 11.
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21§

Genom andringarna avkriminaliseras dvertrddelser mot anmalningsskyldig-
heten och ersétts med en sanktionsavgift. De straffbestdammelser som ersatts
fanns tidigare i 22 8. Dessutom avgiftssanktioneras dvertradelser av for-
budet mot korttidsaffarer.

22§

Paragrafen anger de narmare grunderna for berdkning av sanktionsavgifter.
Bestammelsen har utformats i enlighet med Lagradets forslag, som bl.a.
innebar ett klargérande av att sarskild avgift kan tas ut i samtliga de fall som
avses i 21 8. Fragan om berdkningen har behandlats i avsnitt 6.4.

Punkten 1 innebdr att vid dvertradelse av anmalningsskyldighet av inne-
havsférandringar berakningen av avgiften skall ske pa grundval av det pris
som betalats for aktierna. Vid benefika forvarv skall avgiften vara
15 000 kronor. Samma grunder for berékningen skall &ven gélla nar det &r
fraga om att oriktiga eller vilseledande uppgifter har lamnats. | sadana fall
skall emellertid endast de aktier om vilka oriktig uppgift har l&mnats ligga
till grund for avgiftsberakningen.

Enligt punkten 4 skall avgiften vid Overtradelse av forbudet mot
korttidsaffarer beréknas till 90 % av vinsten. Vid korttidsaffarer ar det
namligen uteslutande fraga om en vinstbegransande avgift. Avgiften bor
saledes motsvara den vinst som har gjorts pa affaren. Med vinst forstas
skillnaden mellan inkdpspriset och forséljningspriset. Courtage och andra
transaktionskostnader skall inte beaktas. Sadana kostnader far anses ha
blivit skaligen tillgodosedda genom att avgiften begrénsats till 90 % av
vinsten. Syftet med konstruktionen har varit att astadkomma en sa enkel och
lattillampad regel som méjligt.

Né&r det géaller att berékna vinsten vid korttidsaffarer kan denna inte
beraknas utifran fler aktier &n det maximala antalet likadana aktier som varit
foremal for kop och forsaljning under treméanadersperioden. Om en person
sélt ett storre antal aktier an vad han kopt under forbudsperioden skall
darfor vinsten fran de aktier som har forvérvats fore periodens ingang inte
beaktas vid berékningen. Vid upprepade kdp inom perioden bor avrékning i
forsta hand ske mot de forst inkopta aktierna. Om t.ex. tva inkdp gjorts
inom perioden med kortare mellanrum och dérefter en storre del av aktierna
sélts med vinst inom samma period bor forst en prisjamforelse ske med de
forst forvarvade aktierna och dérefter med de senare inkopta aktierna.
Oavsett vilket belopp berdkningen leder fram till skall sanktionsavgiften
alltid faststallas till ett belopp mellan 15 000 och 350 000 kronor.

23§

Paragrafens forsta stycke innehéller bestammelser som anger fran vem
avgift skall tas ut.
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Andra stycket innehaller procedurregler och en preskriptionsregel.
Skyldigheten att betala avgift preskriberas om inte den berérde inom tva ar
fran forseelsen har delgetts upplysning om att fragan om avgiftsuttag har
tagits upp av Finansinspektionen. Delgivning skall ske i enlighet med de
bestammelser som finns i delgivningslagen (1970:428). Det far anses vara
ett rimligt rattssikerhetskrav att en person mot vilken utredning pagar
bevisligen far reda pa detta. Delgivning behover emellertid inte ske redan
nar fragan om sanktionsavgift tas upp av inspektionen. | vissa fall skulle det
kunna ténkas forsvara utredningen om ett sadan krav fanns. Ingenting
hindrar darfor att inspektionen delger den berérde informationen forst i
samband med att denne bereds tillfalle att yttra sig i drendet.

24§

Paragrafen, som har utformats efter Lagradets forslag, foreskriver under
vilka omstandigheter avgiften far efterges helt eller delvis. Inledningsvis
sags att Finansinspektionen far efterge avgiften om overtradelsen &r ringa
eller ursaktlig. Detsamma galler om det finns synnerliga skal. Om det galler
ett mindre antal aktier och fristen forsuttits med hogst nagra dagar far
overtradelsen normalt anses vara ringa. | sddana fall bor avgift inte tas ut.
Var gransen skall dras i det enskilda fallet far Overlamnas till
rattstillampningen att bestdmma. Om anmalan inte ges in inom rétt tid och
detta beror pa omstandigheter som den anmalningsskyldige inte rimligen
kunnat rada 6ver eller forutse bor 6vertradelsen anses vara ursaktlig.

Omradet for att anse att det foreligger synnerliga skal att efterge
avgiften bor vara utomordentligt litet. Ett fall dar eftergift skulle kunna
komma i frga pa den grunden ar nar den anmalningsskyldiges ekonomiska
forhallanden innebar att det framstar som oskdligt att ens ta ut den lagsta
avgift som kan folja enligt paragrafen. Om affaren i sadana fall dessutom
rort endast ett mindre belopp bor eftergift kunna ske helt eller delvis. En
annan situation dar eftergift skulle kunna ténkas ar nar utredning pagar om
insiderbrott. Om en person falls till ansvar for insiderbrott och vinsten
dessutom forverkas bor inte samtidigt avgift tas ut for dvertradelse av
forbudet mot korttidsaffarer. Detta galler givetvis endast under forutsattning
att insiderbrottet och Kkorttidsaffaren galler samma aktier. Det skulle i och
for sig kunna hévdas att redan grunderna for de allméanna straffrattsliga
principer som géller vid lagkonkurrens hindrar att avgift tas ut i nu avsedda
fall. Det ar emellertid vanskligt att forlita sig pa ett sddant analogislut for
sanktionsavgifter, som ju i egentlig mening inte & nagon straffrattslig
reglering. En l&mplig losning skulle darfor kunna vara att
Finansinspektionen i nu ndmnda situationer avvaktar utfallet i utredningen
om insiderbrott. Om fallande dom meddelas i den delen bor sanktions-
avgiften kunna efterges helt. For att inte preskription skall hinna intréda
maste emellertid delgivning ske inom den tvaarsfrist som anges i 23 §.

Som Lagradet papekat kan inte vite forelaggas i ndgon av de situationer
som kan omfattas av aldggande att betala sérskild avgift. Andra stycket i
lagradsremissens lagforslag bor darfor utga.
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258§

Paragrafen innebdr att Finansinspektionen ansvarar for uppbérden av
sanktionsavgifter. Av 3 kap. 1 § forsta stycket 6 och 20 § utsdkningsbalken
foljer att, om inte avgiften betalas frivilligt, indrivning kan ske under samma
forutsattningar som géller fér dom som meddelats av domstol.
Finansinspektionens beslut & med andra ord att anse som exekutionstitel i
detta avseende.

26§

Paragrafen motsvarar forutvarande 20 § och har flyttats av redaktionella
skal.

Den andring som har gjorts i paragrafen innebdr i sak att Finans-
inspektionen, savitt avser egna beslut om uttagande av sanktionsavgift, inte
far forordna att sadant beslut skall galla omedelbart.

278§

Bestammelsen fanns tidigare i 23 §. Andringen &r redaktionell och har
inforts med anledning av att kriminaliseringen av insiderbrott och vardslost
insiderforfarande har flyttats till 20 §.

Overgangsbestammelser

Overgéngsbestammelserna har utformats i enlighet med Lagradets forslag
Andra punkten, som inte fanns med i lagradsremissen, innebar ett
klargérande av bestdammelsen om férbud mot korttidshandel skall tillampas
endast pa forvarv som har gjorts efter ikrafttradandet.

Forbudet mot retroaktiv lagstiftning i 2 kap. 10 § regeringsformen om-
fattar formellt inte administrativa pafoljder som &r av straffliknande natur.
Enligt forarbetena skulle det emellertid innebéra ett kringgdende av
forbudet att ge retroaktiv verkan &t regler om sadana administrativa
sanktioner  (prop. 1975/76:209 s. 125). Bestdmmelserna om
sanktionsavgifter bor darfor inte ges retroaktiv verkan. N&r ansvar déms ut
med stod av 22 § i dess aldre lydelse kan darfor — som framgar av
punkterna 3 och 4 — endast boter komma i fraga.

Overgangsbestimmelserna har kommenterats nirmare i avsnitt 14.
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15.2 Forslaget till lag om andring i sekretesslagen
(1980:100)

5kap.18§

Genom en ny punkt i forsta stycket klargors att sekretess av utredningsskal
kan foreligga for uppgifter i Finansinspektionens utredande verksamhet
enligt insiderlagen och nér det galler utredningar om otillbérlig kurspa-
verkan. Bestdmmelsen behandlas ndrmare i avsnitt 7. Sekretess géller dven
om det inte inleds négon forundersokning och &r saledes inte beroende av
om drendet dverlamnas till aklagare.

For sekretesskyddet géller ett s.k. rakt skaderekvisit vilket innebér att det
finns en presumtion for att uppgifterna ar offentliga.

15.3 Forslaget till andring i aktiekontolagen (1989:827)
2 kap. 6§

| paragrafen har réttelse skett av en felskrivning, ordet “far” har bytts ut mot
“for”. Andringen fanns inte med i lagradsremissen.

5kap.5§

Paragrafen har utformats i enlighet med Lagradets forslag. | forsta stycket
har en terminologisk andring gjorts for att astadkomma en spraklig
Overensstimmelse med insiderlagens foreskrifter om frageratt. Dessutom
har ratten for Finansinspektionen eller aklagare att begdra uppgifter
utvidgats till de fall dar det finns misstanke om otillborlig kurspaverkan.
Vidare skall regeringen, eller den myndighet regeringen bestammer, kunna
foreskriva hur uppgifterna skall lamnas. P4 detta séatt skapas majlighet att
hamta in uppgifter pA ADB-medium.

Genom paragrafens nya andra stycke oppnas mdjlighet for Finans-
inspektionen att fa terminaldtkomst till Vérdepapperscentralens avstam-
ningsregister. En forutséttning for sadan atkomst &r att regeringen fore-
skriver att sa far ske. Nar regeringen har meddelat en sddan foreskrift bor
uppkopplingen foregds av samrad mellan Finansinspektionen, Varde-
papperscentralen och Datainspektionen. Frdgan om terminalatkomst be-
handlas utforligt i avsnitt 7.
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15.4 Forslaget till lag om andring i lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

7 kap. Straff m.m.
18§

Paragrafen har utformats i enlighet med Lagradets forslag. Bestammelsen
innebar en kriminalisering av olika atgédrder som vidtas i kursdrivande syfte.
Som forutsattning for straffoarhet géller att atgarden vidtas vid handel pa
vardepappersmarknaden. Med handel pa vérdepappersmarknaden forstas
detsamma som i 2 § forsta stycket 1 insiderlagen, namligen handel pa bors
eller annan organiserad marknadsplats eller genom nagon som yrkesmassigt
bedriver sadan verksamhet som avses i 1 kap. 3 § 1- 5 lagen (1991:981) om
vardepappersrorelse. Detta innebar att aven sddan handel som sker
utomlands kan komma att omfattas av kriminaliseringen. For straffbarhet
krévs i sddana fall att garningen ar kriminaliserad dven i det land dér brottet
har begétts. Detta foljer av principen om dubbel straffbarhet i 2 kap. 2 §
andra stycket brottsbalken.

For straffbarhet krévs att gérningsmannen har handlat i avsikt att
otillborligt paverka priset vid allman omséttning av sadana instrument. De
garningar bestammelsen tar sikte pa ar sadana som typiskt sett r riktade
mot marknaden. Att garningsmannen har paverkat priset vid en enskild
transaktion saknar darfor betydelse. Vad som avses ar i stallet marknads-
priset. Dessutom kravs att det foreligger direkt uppsat att forandra kurs-
sattningen. Endast atgarder dar avsikten ar att astadkomma en otillborlig
kurspaverkan ar forbjudna. Affarer som Rikshanken i sin normala verksam-
het genomfor i penningpolitiskt syfte skall darfor inte kunna medféra ansvar
enligt bestdmmelsen.

Forsta stycket

Punkt 1. Exempel pa en sadan handling som omfattas av bestammelsen ar
da nagon séljer vardepapper till annan Gver borsen utan att ndgon egentlig
aganderattsovergang mellan parterna ar avsedd. Syftet ar endast att paverka
kursen och transaktionen &r avsedd att aterga mer eller mindre omgaende.
| dessa situationer kan det vara svart att dra gransen mot forsaljning med
aterkopsforbehall (jfr betankandet s. 113 med dar anford litteraturhan-
visning). Normalt sett torde det vara fraga om en forsaljning med aterkops-
forbehall om det ar avsett att forvarvaren under innehavstiden skall utéva
agarfunktioner i négot vasentligt avseende. | sddana fall kan avtalet traffas
av paragrafen enligt vad som anges i punkt 2. Ett annat exempel pa
rattshandling som sker for skens skull ar att ndgon med anlitande av olika
vardepappersinstitut saljer och kdper samma finansiella instrument. |
sadana fall handlar placeraren med sig sjalv men for marknaden framstar
det som om handel i egentlig mening har skett.

Punkt 2. Punkten tar sikte pa transaktioner med aterkopsforbehall eller
villkor med forbud mot vidareforsaljning. | dessa fall ar det alltsa fraga om
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en aganderdttsévergang men forvarvarens ratt att forfoga Over varde-
papperen ar begransad. For straffbarhet kréavs att villkoren inte ar kanda for
andra &n de som &r inblandade i transaktionen. Effekten av sadana avtal det
galler ar att tillgdngen pa finansiella instrument begransas vilket kan fa till
foljd att marknadspriset paverkas. Vad galler 6verlatelser med aterkops-
forbehall krévs att villkoret har varit en forutséttning for forvarvarens beslut
att genomfora transaktionen.

Bestammelsen kan komma att bli tillamplig vid vissa atgarder som vidtas
i samband med nyemission i ett aktiemarknadsbolag. Huvudégaren, som
kanske har garanterat emissionen, kan da ha ett intresse av att halla aktie-
kursen uppe den ndrmaste tiden fore emissionen. Insiderreglerna och
reglerna om flaggningsskyldighet innebér i sddana fall att han maste till-
kénnage atgarderna, vilket innebar att syftet inte uppnas. Om han i stallet
avtalar med nagon annan att sta for kopen till den avsedda kursen och sam-
tidigt garanterar att aterkopa aktierna till samma kurs kan Overens-
kommelsen vara att beddma som otillborlig kurspaverkan. Genom ett
sadant arrangemang kan namligen aktiedgarna vilseledas att delta i den
forestdende nyemissionen.

For straffbarhet krévs att det foreligger direkt uppsat. Genom denna be-
gransning utesluts fran straffstadgandets tillampningsomrade fullt legitima
konsortialavtal och hembudsarrangemang.

En annan forutsittning for straffbarhet &r att nu ndmnda &verens-
kommelser &r hemliga. Den som offentliggdr sina avsikter, t.ex. genom en
presskommuniké eller underrattelse till bérsen utan sekretessforbehall, und-
gar saledes ansvar.

Straffet for brott av normalgraden &r béter eller fangelse i hogst tva ar.

Andra stycket

Aven andra stycket avser operationer vid handel pd vérdepappers-
marknaden. Vad som har avses ar emellertid andra atgarder an med-
verkande i skenavtal eller hemliga 6verenskommelser av det slag som
namns i forsta stycket. Bestammelsen tar endast sikte pa marknads-
operationer. De atgarder som avses ar sddana som till det yttre framstar som
helt ordindra men som foretas med avsikt att paverka kursen och darfor
skall ses som otillborliga. For straffbarhet kravs att &tgarden skall ha varit
&gnad att vilseleda kopare och séljare av finansiella instrument. Detta
innebar att atgarden skall kunna fa till foljd att investerarna som kollektiv
bibringas en felaktig uppfattning om kurssattningen. Att t.ex. motparten till
den som vidtar atgarden vilseleds &r inte tillréckligt for att bestammelsen
skall bli tillamplig. | sadana fall bor i stéllet bedrageriparagrafen i
brottsbalken tillampas.

Atgérden skall ha vidtagits i avsikt att otillbérligt paverka priset. Det
racker saledes inte med att avsikten varit att paverka kursen. Motivet for
den kurspaverkande atgarden maste framsta som otillborligt. Att nagon
genom kop— eller séljorder avser att sétta de naturliga marknadskrafterna ur
spel behover inte innebédra att en eventuell kurspaverkan ar otillborlig. |
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vissa sddana situationer finns det fullt lojala och legitima motiv. Det &r t.ex.
sjdlvklart att atgarder som Riksbanken vidtar i penningpolitiskt syfte inte
faller under kriminaliseringen.

Otillborlig kurspaverkan far normalt anses foreligga om &tgarden ar
inriktad endast pa att garningsmannen eller annan skall kunna gora en
fortjanst pa en senare affar, att “rigga” kursen vid nyemission eller
utforsaljning eller att forbattra gérningsmannens position i samband med
foretagsoverlatelse, inlésen av minoritetsaktier eller liknande. Att
straffbestdmmelsens huvudsyfte &r att skydda marknaden hindrar inte att
forfarandet kan framstd som otillborligt i forhallande till en enskild part,
exempelvis om nagon avser att forvarva en storre aktiepost och
garningsmannen astadkommer mindre affarer till dverkurs i nara anslutning
hartill med syfte att rigga kursen. P& samma sétt géller att det kan framsta
som otillborligt att rigga kursen med uteslutande syfte att paverka vérdet av
lamnad sakerhet eller att upprétthalla en avtalad konsolideringsgrad.

For straffoarhet kravs inte att garningsmannen sjalv ingar avtal eller
liknande som har omedelbar paverkan pd kursen. Aven de fall dar han
formar andra personer att gora affarer med finansiella instrument kan
omfattas. Tva forfaranden som kan ndmnas som exempel &r s.k. “pegging”
och “scalping”. Att pegga en kurs innebdr att en aktdr, t.ex. en anstalld hos
ett vérdepappersforetag, talar sig varm for ett mindre bra finansiellt
instrument hos en del kunder men inte hos andra. Priset kan darigenom
hallas uppe pa en konstgjord niva genom att de “peggade™ kunderna formas
att kop sadana finansiella instrument som det ar frdga om. De kunder som
fran borjan innehaft det ifragavarande finansiella instrumentet gor saledes
en fortjanst pa att kursen manipulerats. “Scalping” innebar att ndgon, t.ex.
en investeringsradgivare, forst forvarvar finansiella instrument av visst slag.
Nar en tid gatt rekommenderar han sina kunder att investera i motsvarande
instrument. P& sa satt drivs kursen upp och garningsmannen kan darefter
sélja sitt innehav med fortjanst.

Slutligen forutsatts for ansvar enligt andra stycket att atgarden skall vara
&gnad att vilseleda kdpare och séljare av finansiella instrument. Harigenom
utesluts fran det straffbara omradet sadana fall dar ndgon som foretagit en
kurspaverkande &tgard oppet har informerat marknaden om bakgrunden till
sitt handlande. Ett exempel ar sadana kursstabiliserande atgarder som vidtas
i anslutning till en borsintroduktion och som har tillk&nnagetts i prospektet.
| sadana fall kan inte heller nagot otillborligt syfte anses foreligga.

Tredje stycket

Stycket foreskriver en sarskild straffskala for grova brott. Att atgarden har
lett till en vasentlig kurspaverkan dr normalt en omstandighet som bor
foranleda att brottet bedéms som grovt. Ett annat fall som normalt bor
foranleda en sadan bedémning &r vissa situationer dar nagon for egen eller
annans vinning utnyttjar en stéallning som innebér ett sarskilt fortroende fran
andra personer. Som exempel kan ndmnas det fallet att en anstélld i ett
vardepappersbolag formar bolagets kunder att genomfora affarer i en sadan
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omfattning att kursen pa ett visst finansiellt intrument paverkas och att han Prop. 1995/96:215

sjdlv eller ndgon annan dirigenom gor en vinst pd grund av kursfor-
&ndringen. Att anvanda enskilda investerare som medel for att driva kursen
far anses vara sarskilt straffvart. Om brottet har foregatts av en mer eller
mindre noggrann planering och genomférandet kdnnetecknats av en séllsynt
stor forslagenhet bor brottet normalt ocksa bedémas som grovt. Tanken
faller har narmast pa situationer med lag upptéacksrisk och stora utsikter till
vasentlig vinst. Uppréakningen i stycket ar inte uttdmmande.

Fjarde stycket

De forfaranden som avses kan &ven vara att bedéma som brott enligt
brottsbalken, framst svindleri eller bedrageri. | sadana fall skall brotts-
balkens bestammelser ha foretrade. Om daremot insiderlagen samtidigt ar
tillamplig skall démas for ofillborlig kurspaverkan och insiderbrott i s.k.
brottskonkurrens.

Forfaranden som framstar som bagatellartade bor inte foranleda straff-
ansvar. Det anges darfor uttryckligen i detta stycke att det inte skall démas
till ansvar i ringa fall. Vad som avses ar framfor allt atgarder som visser-
ligen ar agnade att paverka kursen men som vid en samlad bedémning av
omstandigheterna i det enskilda fallet framstar som betydelseldsa.

Tillampningen av bestammelsen kan innefatta en hel del fragor som ror
medverkansansvar. Framfor allt géller detta i de fall placerare genomfor
affarer genom ett vardepappersinstitut. Utredningen har utforligt redogjort
for olika situationer som kan uppsta i sadana fall (se betankandet s. 155 f).
Fragor av nu anfort slag bor dverlamnas till rattstillampningen att avgora
utifran vanliga regler och principer om medverkansansvar i brottmal.

28§

Det ankommer enligt 5 kap. 1 § pa Finansinspektionen att Gvervaka att
bestdammelserna i lagen foljs. Genom att bestdmmelsen om otillborlig
kurspaverkan placeras i samma lag kommer detta att galla dven for den nya
straffbestammelsen. Finansinspektionen far darfor samma stallning som
enligt insiderlagen nér det géller dvervakningen av bestdmmelsen. For att
denna funktion skall kunna fullgoras har inspektionen forsetts med samma
ratt att begéra upplysningar som enligt insiderlagen. En forutséttning for att
sadana uppgifter skall f begaras ar darvid att det finns anledning anta att
nagon har gjort sig skyldig till ofillborlig  kurspaverkan.

15.5 Forslaget till lag om andring i lagen (1983:1092) med
reglemente for Allménna pensionsfonden

448
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Paragrafen har d&ndrats som en foljd av att insiderlagens centrala
bestammelser har utvidgats till att avse finansiella instrument.

15.6 Forslaget till lag om &ndring i lagen (1988:1385) om
Sveriges riksbank

388§

Andringen ar foranledd av att insiderlagens centrala bestimmelser har
utvidgats till att avse finansiella instrument.

15.7 Forslaget till lag om &ndring i kommunalskattelagen
(1928:370)

208

Tillagget i andra stycket innebér att avdrag inte far goras for sanktionsav-
gifter. Genom &ndringen uppnas Gverensstimmelse med vad som galler for
liknande avgifter pa andra stallen i lagstiftningen, t.ex. avgift enligt
8 kap. 5 § arbetsmiljolagen (1977:1160).
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Insiderutredningens sammanfattning av betankandet
Otillborlig kurspaverkan och vissa insiderfragor

Vi har haft i uppdrag att sarskilt 6vervaga vissa specifika fragor avseende
insiderlagstiftningen. Darutdver omfattar direktiven frdgor om otillbérlig
kurspaverkan och om fordelningen av kostnaderna for Finansinspektionens
insiderdvervakning.

I denna sammanfattning summeras huvuddragen i vara Gvervaganden
och férslag.

Insiderregler avseende valuta eller finansiella instrument med valuta
som underliggande tillgang. Saval Sverige som flertalet fraimmande lander
saknar i dag insiderregler pa detta omrade. Enligt var mening galler dock
samma grundlaggande forutsattningar for handeln med sadana tillgangar
som for de instrument som tdcks av den nuvarande insiderlagstiftningen,
namligen att det ar mojligt att med tillgang till kunskap om icke offentlig-
gjorda omstandigheter skapa en vinst, innan marknaden har fatt del av
informationen. Dessutom kan valuta- och rdntemarknaderna ses som
kommunicerande kérl dér insiderinformation om en valutakursférandring
resp. en ranteforandring kan utnyttjas genom affarer pa béde den ena och
den andra av dessa marknader. Aven denna omstindighet talar for att
valutainstrument och valuta som sadan bor omfattas av lagstiftningen pa
samma satt som redan nu géller for réntebéarande vardepapper.

Vi har — om an efter viss tvekan — stannat for att foresla att insiderlagen
blir tillamplig savél pa handel med valuta som pa handel med derivat med
valuta som underliggande tillgang. For dessa tillgdngsslag méste dock vissa
speciella omstandigheter av bade principiell och praktisk natur beaktas i
utformningen av lagregler. Det innebar bl.a. att lagstiftningen pa detta
omrade bor begransas till ett forbud mot att dra fordel av insiderinfor-
mation. Detsamma galler for rantebdrande vérdepapper.

Insiderregistret. Vi har gjort en forutséttningslos bedomning av fragan
om en offentlig registrering av de aktieaffarer som personer i insyns-
stallning gor bor finnas kvar. Enligt var uppfattning talar fortfarande starka
skal for att registret bor behallas.

De invéndningar som har funnits mot registret har i forsta hand tagit
sikte pé vissa mer tekniska ofullkomligheter i den nuvarande hanteringen.
Pa manga hall reagerar man ocksa mot att allménheten och massmedia har
svart att skilja mellan brott mot anmalningsskyldigheten och egentliga
insiderbrott, dvs. brott mot handelsférbudet i insiderlagen.

Vi foreslar att man évergdr till ett automatiskt uppgiftslamnande fran
VPC till Finansinspektionen avseende alla innehavsforandringar for
personer med insynsstallning betraffande aktierelaterade instrument som
aterspeglas i VPC:s avstamningsregister. Detta forutsatter vissa tekniska
forandringar i 6vrigt. Bl.a. maste man ta bort den minigrans som i dag
foreskrivs for att anmalningsskyldighet skall foreligga betraffande andra
instrument &n aktier.
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Pafoljder vid underlaten anmalan. Pa vissa omraden maste en manuell
anmalningsskyldighet finnas kvar. Vi foreslar att straffsanktionen vid
underlaten anmalan byts ut mot en sanktionsavgift, som skall tas ut av
Finansinspektionen. Forslaget far inte ses som en uppmjukning av synen pa
intresset att insiderregleringen respekteras utan syftar till att ersétta ett
sanktionssystem med ett annat som ter sig mera adekvat och som minskar
risken for sammanblandning med egentliga insiderbrott.

Forvaltarregistrering. Den som har insynsstéllning ar i dag forbjuden att
ha sina aktier i det ifragavarande aktiemarknadsbolaget forvaltarregi-
strerade. Det &r ett dnskemal fran praktiskt synpunkt hos vardepappersinsti-
tut och berdrda placerare att forvaltarregistrering skall kunna ske. Vi fore-
slar att forbudet mot forvaltarregistrering forses med en mojlighet till
dispens.

Finansinspektionens ratt att erhalla uppgifter vid brottsmisstanke.
Finansinspektionen har med hénvisning till behovet av 6kad snabbhet och
effektivitet vid utredningar av misstankta brott mot insiderlagen hemstallt
att inspektionen skall fa direkt insyn i VPC:s register via egen terminal. Vi
anser att fragan helst bor losas utan att Finansinspektionen mot VPC:s
bestridande erhaller ratt till terminaltillgang visavi VPC. Diskussioner om
olika effektivitetshdjande tekniska losningar pagar emellertid for nar-
varande mellan VPC och Finansinspektionen, och fragan torde kunna fa sin
I6sning i det sammanhanget.

Finansinspektionens frageratt nar misstanke uppstar om att anmalnings-
skyldighet har forsummats bor utvidgas aven till vardepappersinstitut .

Begransningar av korttidsaffarer. Utredningen har i direktiven alagts att
undersdka mojligheterna att infora lagregler som begransar utrymmet for
personer i ledande stéllning i aktiemarknadsholag att gora vinst pa korttids-
affarer med aktier i bolaget.

Flera av de antaganden som forefaller ligga till grund for detta forslag
kan enligt var mening ifrgasattas. Det syns av flera skal mindre andamals-
enligt ett infora en reglering av detta slag vid sidan av insiderlagen med
dess nuvarande kosntruktion. Vi ar darfor inte beredda att lagga fram ett
forslag till lagstiftning pa detta omrade utan anser att fragan bor 6verlamnas
till sjdlvreglering, i den man inte insiderlagens reglering slar till.

Otillborlig kurspaverkan. Fragan om otillborlig kurspaverkan pa den
svenska vardepappersmarknaden har diskuterats i skilda sammanhang sedan
flera ar tillbaka. Allmant har enligt var uppfattning behovet av atgéarder pa
detta omrade snarast 6kat under senare tid. | det numera internationellt sett
vélutvecklade regelverket kring vardepappersmarknaderna i Sverige synes
otillborlig kurspaverkan vara den enda stérre luckan.

Vi foreslar att en straffbestammelse infors i lagen om handel med
finansiella instrument. Nykriminaliseringen avser vissa marknadsopera-
tioner och liknande atgarder. Den som, vid handel pa vérdepappers-
marknaden, i avsikt att paverka priset vid allmin omsattning pa finansiella
instrument sluter avtal eller foretar annan rattshandling for skens skull eller i
hemlighet forenar overlatelse av finansiella instrument med utfastelse att
senare forvarva dessa till visst lagsta pris eller vidtar vissa andra atgarder
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skall kunna domas for otillborlig kurspaverkan till boter eller fangelse i
hogst tva &r. Samma sak géller den som genom kop eller forséljning av
vardepapper i otilloorligt syfte forsoker paverka kursen, t.ex. nar det infor
en forvantad storre affar géller att sékerstélla en fortjanst for enskilda parter.

Vi anser det vidare angeldget att Stockholms Fondbdrs AB i samverkan
med andra marknadsplatser och berdrda institutioner paborjar ett projekt
med syfte att battre &n nu precisera de forfaranden som bor bedémas som
klandervarda. Avsikten &r inte att detta skall ge underlag for tolkningen av
den nya straffbestaimmelse som vi foreslar utan att hallpunkter skall skapas
for borsledningarnas och Finansinspektionens évervakning av att god sed
tillampas inom ramen for véardepappershandeln.

Fordelning av kostnaderna for insiderévervakningen. Kostnaderna for
Finansinspektionens verksamhet inkl. insiderdvervakningen finansieras
genom avgifter fran alla de institut som star under Finansinspektionens
tillsyn. Inspektionen har forordat att kostnaderna for insiderévervakningen
skulle finansieras 6ver statsbudgeten.

Enligt direktiven ankommer det dock inte pa utredningen att préva
fragan om kostnaderna for insiderdvervakningen helt eller delvis bor
finansieras av statsmedel. Vi har darfor begransat oss till fragan om
kostnadernas férdelning mellan olika tillsynsobjekt. Darvid har vi 6vervagt
en rad alternativ men ifragasatter om inte den gallande ordningen lika gérna
kan behallas.

Ovriga fragor. Utredningen har ocks& behandlat vissa andra hithérande
fragor och darvid foreslagit vissa justeringar och preciseringar i gallande
bestammelser fran bl.a. rattssakerhetssynpunkt. Dit hér sekretessen for
Finansinspektionens insiderutredningar samt insiderregler vid market
makerhandel och vid placeringsradgivning.
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. . Prop. 1995/96:215
Utredningens lagforslag Bzf;)ga 2

1 Forslag till
Lag om andring i insiderlagen (1990:1342)

Harigenom foreskrivs i fraga om insiderlagen (1990:1342)

dels att i 11 § och rubriken nérmast fore 4 § ordet “fondpapper” skall
bytas ut mot “finansiella instrument” samt i 11 § ordet “fondpappersinne-
hav” skall bytas ut mot “innehav av finansiella instrument”,

dels att nuvarande 20, 21, 22 ,23 och 24 88 skall betecknas 23, 20, 21,
24 och 25 8§,

dels att rubrikerna narmast fore nuvarande 20, 21, 23 och 24 8§ skall
séttas ndrmast fore nya 23, 20, 24 och 25 8§,

delsatt 1, 2, 4,5, 7, 8, 9, 10, 13-15, 16, 18, nya 20, 21 och 23 88§ samt
rubriken nérmast fore nya 20 8 skall ha foljande lydelse,

dels att i lagen skall inforas fyra nya paragrafer, 8a, 15a, 16a och 22 8§,
samt nédrmast fore 16a en ny rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 §xxii

Denna lag innehéller bestam- Denna lag innehéller bestimmelser
melser om férbud att handla med om forbud att handla med finans-
fondpapper pad vardepappers- iella instrument pa vardepappers-
marknaden samt om skyldighet marknaden samt om uppgiftsskyl-
att anmala innehav av fond- dighet med anknytning till sddana
papper. instrument. Lagen innehaller ocksa

bestdmmelser om férbud mot for-
varv och awyttring av svenska
kronor pa valutamarknaden.
2 §xxiii XXV
I denna lag forstas med
1. handel pé& vardepappers-
marknaden: handel pa bors
eller annan organiserad mark-
nadsplats eller genom nagon som
driver vardepappersrérelse med
stod av 1 kap. 3 eller 3 a § lagen

(1991:981) om vardepappers-
rorelse,

2. fondpapper: aktie och
obligation samt sddana andra
delégarratter eller fordrings-
ratter som ar utgivna for allmén
omsattning, andel i varde-
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pappersfond och aktiedgares
ratt gentemot den som for hans
rékning forvarar aktiebrev i ett
utlandskt bolag (depabevis),

1. handel pa vardepappers-
marknaden: handel pad bors
eller annan organiserad mark-
nadsplats eller genom nagon som
driver vérdepappersrorelse med
stod av 1 kap. 3 eller 3 a § lagen
(1991:981) om
vardepappersrorelse eller i fram-
mande stat driver motsvarande
verksamhet,

2. finansiellt instrument: det-
samma som i 1lkap.18 lagen
(1991:980) om handel med
finansiella instrument,

3. aktiemarknadsbolag: svenskt aktiebolag som utgivit aktier vilka &r
noterade vid en bors eller auktoriserad marknadsplats.

4. vardepapperscentralen:
Véardepapperscentralen VPC Aktie-
bolag,

5. handel p& valutamarknaden:
handel genom auktoriserad valuta-
handlare.

Vad som foreskrivs om aktie skall ocksa tillampas pa emissionsbevis,
interimsbevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev, skuldebrev forenat
med optionsratt till nyteckning, vinstandelsbevis, aktieoption och aktie-
termin. Utfardande av kopoption skall likstéllas med forsaljning av de aktier
optionen avser medan utfardande av séljoption skall likstallas med kép av

aktierna.

Med fondpapper jamstélls i denna
lag rénteoption, réntetermin, index-
option och indextermin.

Om fondpapper &gs av tva eller
flera med samaganderatt, skall en
delégare vid tillampningen av denna
lag anses vara &gare till s3 manga av
fondpapperen som svarar mot hans
lott i det samféllda innehavet.

Om finansiella instrument &gs av
tva eller flera med saméaganderatt,
skall en del&gare vid tillampningen
av denna lag anses vara &gare till sa
manga av instrumenten som svarar
mot hans lott i det samféllda inne-
havet.

Vad som i denna lag féreskrivs
om véardepapperscentralen skall
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Nuvarande lydelse

Har nagon anstallning, uppdrag
eller annan befattning som
normalt innebar att han far
kdnnedom om omstandigheter
som har betydelse for kursen pa
fondpapper och har han pa grund
harav fatt information eller
kunskap om en icke offentlig-
gjord omsténdighet som &r dgnad
att vasentligt paverka kursen pa
fondpapper  géller  foljande.
Innan  omstandigheten  blivit
allmént k&nd eller upphort att ha
betydelse for kurssattningen far
han inte for egen eller annans
rakning kopa eller sélja sadana
fondpapper pa vardepappers-
marknaden. Han far inte heller
med rad eller pd annat darmed
jamforligt satt foranleda ndgon
annan till sadant kop eller sadan
forséljning.

Har ndgon anstallning, uppdrag
eller annan befattning som
normalt innebar att han far
kdnnedom om omstandigheter
som har betydelse for kursen pa
aktier och har han pa grund
harav fatt information eller
kunskap om en icke offentlig-
gjord omstandighet som &r agnad
att vasentligt paverka kursen pa
vissa aktier galler foljande.
Innan  omsténdigheten  blivit
allmént kand eller upphort att ha
betydelse for kurssattningen far
han inte for egen eller annans
rakning kopa eller sélja sadana
aktier pa vérdepappers-

Foreslagen lydelse
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Nuvarande lydelse

marknaden. Han far inte heller
begagna informationen eller
kunskapen till att med rad eller
pa annat sadant satt foranleda
nagon annan till sidant kop eller
forséljning som nu avses.

Foreslagen lydelse

Forbudet i forsta stycket galler d&ven den som har fatt information eller
kunskap om en omsténdighet som ror ett aktiebolag i vilket han &ger aktier.

Den som i annat fall an som sags
forut i denna paragraf fatt kanne-
dom om en icke offentliggjord om-
standighet, som &r &gnad att vasent-
ligt paverka kursen pa fondpapper
och som maste ha rojts av nagon
som avses i forsta eller andra
stycket eller eljest kommit ut obe-
horigen, far inte for egen rakning
kopa eller sélja sadana fondpapper
pa vardepappersmarknaden innan
omstandigheten blivit allmént kénd
eller upphort att ha betydelse for
kursséttningen.

Den som i annat fall 4n som sdgs
forut i denna paragraf fatt kannedom
om en icke offentliggjord om-
standighet, som &r dgnad att vésent-
ligt paverka kursen pa vissa aktier
och som maste ha rojts av nagon
som avses i forsta eller andra stycket
eller eljest kommit ut obehdrigen,
far inte for egen rakning kopa eller
sdlja sadana aktier pa vardepappers-
marknaden innan omstandigheten
blivit allmént kand eller upphort att
ha betydelse fér kurssattningen.

Forsta och tredje styckena galler
ocksa i fraga om andra finansiella
instrument &n aktier. Forbuden i
forsta stycket andra meningen och
tredje stycket galler dock darvid
endast kop eller forsaljningar som
sker med begagnande av k&nnedom
om den icke offentliggjorda
omsténdigheten.
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Nuvarande lydelse

Omstandighet som enligt 4 § ar
agnad att vasentligt paverka
kursen pd fondpapper kan
exempelvis vara

Foreslagen lydelse

58

Omstandighet som enligt 4 § &r
agnad att vasentligt paverka kursen
pd finansiellt instrument kan
exempelvis vara

1. en atgard som syftar till och ar &gnad att leda till ett offentligt
erbjudande av en juridisk person till en vidare krets om forvarv av aktier i

ett aktiebolag,

2. nagon annan omstandighet i ett aktiebolags eller dess moderforetags
verksamhet som det normalt lamnas upplysning om i arsredovisning,
delarsrapport, arsbokslut eller i annan form,

3. beslut av fondpappersfor-
valtare eller kapitalplacerande
institution om kop eller forsalj-
ning av fondpapper och liknande
marknadsinformation,

3. beslut av fondpappersfor-
valtare eller kapitalplacerande insti-
tution om kop eller forsdljning av
finansiellt instrument och liknande
marknadsinformation,

4. réantedndring, valutakursandring, forfattningsdndring och annan

liknande handelse.

Utan hinder av 4 § far

1.  befattningshavare  hos
ndgon som driver vardepappers-
rorelse med stod av 1 kap. 3 eller
3a § lagen (1991:981) om
vardepappersrorelse  fullgora
kdp- eller saljorder i rorelsen,

5. i fraga om option eller
termin med valuta som under-
liggande tillgang, annan om-
standighet som avses i 16 a §
tredje stycket.

7 §XXV

1. befattningshavare hos foretag
som driver vardepappersrorelse
fullgéra kop- eller saljorder som
lamnats foretaget samt, utan be-
gagnande av information eller
kunskap som avses i 4 § denna lag,
fullgéra verksamhet som foljer av
atagande att uppratthdlla en
marknad i en eller flera aktier,

2. kop ske av annat &n option eller termin da den icke offentliggjorda
omstandigheten &r dgnad att sénka kursen eller forsaljning ske av annat an
option eller termin da omstandigheten &r dgnad att hoja kursen,

3. uppgifter fullgéras som aligger nagon pa grund av vad som fore-

skrivits i lag eller annan forfattning,

4. kop ske i fall som avses i 5 § 1 for den juridiska personens rékning av

aktier i aktiebolaget,
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5. innehavare av option nar optionens loptid gar ut kopa eller salja den
underliggande tillgangen eller sélja optionen,

6. utfardare av option i samband med ldsen sélja eller kopa den under-
liggande tillgdngen som optionen avser,

7. kopare och séljare av termin vid slutdag fullgora avtalet.

8 §xxw
Foljande fysiska personer anses enligt denna lag ha insynsstallning i ett
aktiemarknadsbolag:

1. ledamot eller suppleant i bolagets eller dess moderforetags styrelse,

2. verkstéllande direktor eller vice verkstéllande direktor i bolaget eller
dess moderforetag,

3. verkstéllande direktor eller annan ledande befattningshavare i ett
dotterforetag, om befattningshavaren normalt kan antas fa tillgang till icke
offentliggjord information om sadant forhallande som kan paverka kursen
pa aktierna i bolaget,

4. revisor eller revisorssuppleant i bolaget eller dess moderforetag,

5. bolagsman i ett handelsbolag som &r bolagets moderféretag, dock inte
kommanditdel&gare,

6. innehavare av annan ledande befattning i eller annat kvalificerat
uppdrag av stadigvarande natur for bolagets eller dess moderféretag, om
befattningen eller uppdraget normalt kan antas medfora tillgang till icke
offentliggjord information om sadant forhallande som kan paverka kursen
pa aktierna i bolaget,

7. den som &ger aktier i bolaget, motsvarande minst tio procent av
aktiekapitalet eller av rostetalet for samtliga aktier i bolaget, eller &ger
aktier i denna omfattning tillsammans med sadan fysisk eller juridisk person
som &r aktiedgaren narstdende pa det satt som anges i 10 § forsta stycket.

Finansinspektionen skall pa begéran av aktiemarknadsholaget eller dess
moderforetag prova fragan, om en befattningshavare eller uppdragstagare
har en sadan ledande stallning eller ett sadant kvalificerat uppdrag som
avses i forsta stycket 3 eller 6.

En person med insynsstallning En person med insynsstallning
eller en honom narstdende eller en honom nérstdende person
person som anges i 10 § forsta som anges i 10 § forsta stycket far
stycket far inte ha sina aktier i inte utan tillstind av Finansinspek-
aktiemarknadsbolaget forvaltar- tionen ha sina aktier i aktiemark-
registrerade. nadsholaget forvaltarregistrerade.

8a§

Betraffande den som har insyns-
stallning i ett aktiemarknadsbolag
enligt aktiekontolagen (1989:827)
skall vardepapperscentralen genom
automatisk  databehandling till
Finansinspektionen lamna uppgifter
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Nuvarande lydelse

Den som har insynsstéllning i ett
aktiemarknadsbolag skall skrift-
ligen anmala innehav av aktier i
bolaget och &ndring i innehavet
till Finansinspektionen.

Foreslagen lydelse

om innehav av aktier i bolaget och
forandring av innehavet, i den man
aktierna inte &ar forvaltarregi-
strerade. | frdga om finansiella
instrument som enligt 2 § andra
stycket likstalls med aktier galler
detta endast om instrumenten
registreras enligt aktiekontolagen.

9 §xxvii

Den som har insynsstallning i ett
aktiemarknadsbolag skall skriftligen
till  Finansinspektionen anmala
innehav och &ndring i innehavet be-
traffande sadana aktier i bolaget
som ej enligt aktiekontolagen
(1989:827) registreras pa konto for
honom.

Finansinspektionen kan medge
befrielse fran anmalningsskyldig-
heten om motsvarande uppgifter
kan erhallas pa annat satt.

Anmalningsskyldigheten géller dock inte
1. innan den som avses i 8 § forsta stycket 3 eller 6 tagit emot under-

réttelse enligt 14 eller 15 §,

2. om innehavet inte uppgar till 200 aktier eller, om innehavet avser
vardepapper som enligt 2 § andra stycket likstalls med aktier, understiger
ett marknadsvéarde motsvarande 50 000 kronor,

3. om é&ndring i innehavet
efter den senast gjorda anmal-
ningen inte uppgar till 200 aktier
eller, om &ndringen avser varde-
papper som enligt 2§ andra
stycket likstalls med aktier,
understiger ett marknadsvarde
motsvarande 50 000 kronor,

3. om &ndring i innehavet efter
den &ndring som Finansinspek-
tionen senast underréttats om inte
uppgar till 200 aktier eller, om
&ndringen avser vérdepapper som
enligt 28 andra  stycket likstalls
med aktier, understiger ett mark-
nadsvdrde motsvarande 50 000
kronor,

4. om 6kning i innehavet foranletts av fondemission eller av att aktiens
nominella belopp sénkts genom att aktien delats upp,
5. interimsbevis som erhallits i utbyte mot annat vardepapper som avses i

2 § andra stycket.

Av 10 § framgar att anmalningsskyldigheten omfattar &ven vissa

narstaendes aktieinnehav.
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Nuvarande lydelse

Vid tillampning av 9 § skall
foljande aktier i aktiemarknads-
bolaget likstallas med den an-
malningsskyldiges egna, ndm-
ligen sddana som &gs av

1. make eller sambo till den
anmélningsskyldige,

2. omyndiga barn som star
under den anmaélningsskydiges
vardnad,

3. juridisk person Over vars
verksamhet den anmalnings-
skyldige har ett vasentligt in-
flytande och i vilken den anmal-
ningsskyldige eller nagon som
avses i 1 eller 2 eller flera av
dem tillsammans innehar

Foreslagen lydelse

108

Vid tillampning av 8 a och 9 8§
skall foljande aktier i aktiemark-
nadsbolaget likstallas med dem som
innehas av personen med insyns-
stallning, namligen sddana som 4gs
av

1. make eller sambo till den som
har insynsstallning,

2. omyndiga barn som star under
dennes vardnad,

3. juridisk person dver vars verk-
samhet den som har insynsstallning
har ett vasentligt inflytande och i
vilken denne eller ndgon som avses
i 1 eller 2 eller flera av dem tillsam-
mans innehar

- dgarandel, uppgéende till tio procent eller mer av aktiekapitalet eller av

andelarna, eller

- ekonomisk andel, innefattande ratt att uppbéra tio procent eller mer av

avkastningen, eller

- rostandel, uppgaende till tio procent eller mer av rostetalet for samtliga
aktier eller av rostetalet hos det hogsta beslutande organet.

4. juridisk person dver vars verk-
samhet den som har insynsstéllning
har ett vasentligt inflytande och i
vilken denne eller ndgon som avses
i 1-3 eller flera av dem tillsammans
innehar en sadan andel som avses
i3

Om flera personer & anmalningsskyldiga fér samma aktieinnehav eller
for andring i innehavet, behéver anmalan endast géras av en av dem.

Den som har insynsstéllning i ett
aktiemarknadsbolag som avses i 8 a
8§ skall till Finansinspektionen an-
mala vilka fysiska och juridiska
personer som ar honom narstaende
enligt forsta och andra styckena.
Anmalan behdver dock inte goras i
fraga om néarstdende som inte
innehar aktie i bolaget.

13 §xxviii
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

Anméalan enligt 9 § om aktieinnehav eller andring i innehavet skall goras

senast fjorton dagar efter det att

1. aktie i bolaget noterats vid en bors eller auktoriserad marknadsplats,
2. insynsstéllning uppkommit enligt 8 § forsta stycket 1, 2, 4, 5 eller 7
eller den som avses med 8 § forsta stycket 3 eller 6 tagit emot underrattelse

enligt 14 eller 15 §,

3. den anmélningsskyldige forvarvat eller overlatit aktier i bolaget eller
annan andring skett i aktieinnehavet, eller

4. den anmalningsskyldige fatt vetskap om att narstaende, som avses i 10
8, innehar, forvarvat eller dverlatit aktier i bolaget eller att annan andring

skett i den narstaendes aktieinnehav.

Anmalan enligt 10 § tredje styck-
et skall goras senast fjorton dagar
efter det att den anmalningsskyldige
fatt vetskap om att den narstdende
innehar aktier i bolaget.

14 §xxix

Ett aktiemarknadsbolag skall utan
drojsmal anmala till Finansinspek-
tionen vilka personer som har in-
synsstéllning enligt 8 § forsta styck-
et 1-4 och 6. Aktiemarknadsbolaget
skall genast skriftligen underréatta
personer med insynsstallning enligt
8 § forsta stycket 3 eller 6 om
anmalan.

Ett aktiemarknadsbolag skall an-
mala till Finansinspektionen vilka
personer som har insynsstéllning
enligt 8 § forsta stycket 1-4 och 6
senast fjorton dagar fran det att det
forhallande intratt p& grund varav
insynsstallningen uppkommit.
Aktiemarknadsbolaget skall sam-
tidigt skriftligen underrétta personer
med insynsstéllning enligt 8 § forsta
stycket 3 eller 6 om anmaélan.

Den for vilken insynsstéllning
uppkommit enligt 8 8 7 skall senast
inom fjorton dagar héarefter gora
anmalan till Finansinspektionen om
forhallandet.

15 §XXX

Ett aktiemarknadsbolags moder-
foretag skall utan drojsmal anméla
till Finansinspektionen vilka
personer i moderforetaget som har
insynsstéllning enligt 8§ forsta
stycket 1, 2 och 4-6. Moderforetaget
skall genast skriftligen underrétta
personer med insynsstallning enligt
8 § forsta stycket 6 om anmalan.

Ett aktiemarknadsbolags moder-
foretag skall anmala till Finans-
inspektionen  vilka personer i
moderforetaget som har insyns-
stallning enligt 8 § forsta stycket 1,
2 och 4-6 senast fjorton dagar fran
det att det forhallande intratt pa
grund varav insynsstallning upp-
kommit. Moderforetaget skall sam-
tidigt skriftligen underrétta personer
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

med insynsstéllning enligt 8 8§ forsta
stycket 6 om anmalan.

15a8§

Har anmalan gjorts enligt 108§
tredje stycket eller enligt 14 eller
158 och upphdr stallningen som
narstaende eller insynsstallningen,
bor den som gjort anmélan utan
drojsmal  underratta  Finans-
inspektionen harom.

16 §xxxi

Finansinspektionen skall fora eller
lata fora register (insiderregister)
dver anmélningar som gjorts enligt
9, 14 och 15 88 eller, i fall som
avses i 9 § andra stycket, dver dar-
emot svarande uppgifter fran
register som fors med stod av aktie-
kontolagen (1989:827).

Uppgifter som inte l&ngre
omfattas av anmalningsskyldighet
far avforas ur registret. Uppgifterna
skall dock bevaras i minst 10 ar
efter det att de avforts.

Finansinspektionen skall fora eller
lata fora register (insiderregister)
Over anmalningar som gjorts enligt
84,9, 10, 14 och 15 §8.

Uppgifter som inte langre omfattas
av uppgifts- eller anmalnings-
skyldighet far avforas ur registret.
Uppgifterna skall dock bevaras i
minst 10 ar efter det att de avforts.

Registret skall foras med hjélp av automatisk databehandling. Finans-
inspektionen ar registeransvarig enligt datalagen (1973:289) for registret.
Inspektionen skall pa lampligt satt underratta de registrerade om registret.

Registret skall vara offentligt.

Forbud mot forvarv och av-
yttring av valuta i vissa fall.

16a8§

Har nagon anstéllning, uppdrag
eller annan befattning som normalt
innebar att han far kénnedom om
omstandigheter som har betydelse
for den svenska kronans vaxelkurs i
forhallande till utlandska valutor
och har han pa grund harav fatt
information eller kunskap om en
icke offentliggjord omstandighet
som ar agnad att vasentligt paverka
denna véxelkurs, géller foljande.
Innan omstandigheten har blivit all-
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

mant kand eller upphért att ha be-
tydelse for kurssattningen far han
inte begagna kunskapen eller infor-
mationen till att for egen eller
annans rakning pa valutamark-

naden forvarva eller avyttra
svenska kronor, till att traffa
overenskommelse om  framtida

sadant forvarv eller sadan avyttring
eller till att med rad eller pa annat
satt foranleda nagon annan till en
atgard som nu har angetts.

Den som i annat fall &n som
avses i forsta stycket har fatt
kannedom om en icke offentliggjord
omstandighet som &r &gnad att
vasentligt paverka den svenska
kronans véxelkurs i forhallande till
utlandska valutor och som maste ha
réjts av ndgon som avses i forsta
stycket eller eljest kommit ut
obehdrigen, far inte begagna denna
kannedom till att for egen eller
annans rakning pa valutamark-

naden forvarva eller avyttra
svenska  kronor eller traffa
Overenskommelse om framtida
sddant  forvarv  eller  sddan
awyttring, innan omstéandigheten

har blivit allmént kénd.

Omsténdighet som avses i forsta
och andra styckena kan exempelvis
vara foreberedelser till beslut av
regeringen eller Sveriges Riksbank
eller statistisk sammanstéllning som
ar avsedd att senare publiceras.

18 §xxxii

Om det finns anledning anta att en
bestdmmelse i 4§ Overtrétts, har
Finansinspektionen ratt att fa de
uppgifter som den behdver for sin
utredning fran

Om det finns anledning anta att en
bestdmmelse i denna lag har 6ver-
tratts, har Finansinspektionen ratt att
fa de uppgifter som den behover for
sin utredning fran

1. den som det finns anledning anta har gjort évertradelsen,

2. ett aktiebolag eller en juridisk
person i d&vrigt vars fondpapper

2. ett aktiebolag eller en juridisk
person i &vrigt vars finansiella
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Nuvarande lydelse

dvertradelsen géller,

Foreslagen lydelse

intrument dvertradelsen géller,

3. den juridiska person som ldmnat det offentliga erbjudandet om

aktieférvarv,

4. moderforetaget till det aktiebolag eller den juridiska person som avses

i2eller 3,

5. myndiget,

6. nagon som driver vardepap-
persrorelse med stod av 1kap.3
eller 3a8§ lagen (1991:981) om
vardepappersrorelse,

7. nagon annan som kopt eller
salt fondpapper, om det finns
anledning anta att kopet eller for-
saljningen foranletts av otillatet rad
eller darmed jamforlig atgard som
avsesi48§.

Om det finns anledning anta att
nagon har Overtratt andra be-
stammelser i denna lag och ar 6ver-
tradelsen belagd med straff, far
inspektionen i utredningssyfte ocksa
infordra uppgifter av denne.

Straff  Straff och avgifter

218
Den som uppsatligen bryter mot 4 §
skall for insiderbrott domas till
boter eller fangelse i hogst tva ar,
om gdrningen inte &r belagd med
strangare straff i brottsbalken.

Ar brottet med hénsyn till vérde-
pappersaffarens omfattning och
dvriga omstandigheter grovt, skall

domas till fangelse lagst sex
manader och hogst fyra ar, om
garningen inte ar belagd med

6. nagon som driver vardepap-
persrorelse med stod av 1kap.3
eller 3a§ lagen (1991:981) om
vérdepappersrorelse eller som &r
auktoriserad som valutahandlare,

7. nagon annan som kopt eller
salt finansiella instrument eller
valuta, om det finns anledning anta
att kopet eller forsaljningen foran-
letts av otillatet rad eller darmed
jamforlig atgard som avses i 4 eller
16a8.

Regeringen eller myndighet som
regeringen bestdmmer kan meddela
narmare foreskrifter om hur upp-
giftsskyldigheten skall fullgéras.
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Nuvarande lydelse

strangare straff i brottsbalken.

Den som av grov oaktsamhet
bryter mot 4§ skall for vardslost
insiderforfarande domas till boter
eller fangelse i hogst ett ar.

I fall som kan antas sakna
betydelse for allménhetens fortro-
ende for vardepappersmarknaden
eller som annars &r ringa skall inte
démas till ansvar enligt denna
paragraf.

208

Den som uppsatligen bryter mot 4
eller 16a8 skall for insiderbrott
doémas till boter eller fangelse i
hogst tva ar, om garningen inte &r
belagd med stréngare straff i brotts-
balken.

Ar brottet med hansyn till affarens
omfattning och 06vriga omstandig-
heter grovt, skall démas till fangelse
lagst sex manader och hdgst fyra ar,
om gdrningen inte &r belagd med
strangare straff i brottsbalken.

Den som av grov oaktsamhet
bryter mot 4 eller 16 a § skall for
vardslost insiderforfarande domas
till boter eller fangelse i hogst ett ar.

I fall som kan antas sakna
betydelse for allmanhetens fortro-
ende till vardepappers- eller valuta-
marknaden eller annars &r ringa
skall inte domas till ansvar enligt
denna paragraf.

Utan hinder av 35kap.18
brottbalken far paféljd for brott som
avses i tredje stycket adomas, om
den misstankte haktats eller erhallit
del av atal for brottet inom fem ar
fran brottet.

228

Foreslagen lydelse

218§
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Nuvarande lydelse

Till boter eller fangelse i hdgst sex
manader skall den domas som
uppsatligen eller av oaktsamhet

1. underlater att inom foreskriven
tid gora anmélan enligt 9 §,

2. lamnar oriktig eller vilse-
ledande uppgift vid fullgérande av
anmalningsskyldighet enligt 98
eller vid fullgérande av uppgifts-
skyldighet som avses i 18 § forsta
stycket 2-4 och 6,

3. underlater att iaktta aliggande
enligt 14 eller 15 8.

I ringa fall skall inte démas till
ansvar.

Foreslagen lydelse

Finansinspektionen skall besluta att
en sarskild avgift skall tas ut, om
nagon

1. underlater att inom foreskriven
tid géra anmélan enligt 9, 10, 14
eller 15 §,

2. lémnar oriktig eller vilseled-
ande uppgift  enligt nagon av
namnda paragrafer eller vid full-
gérande av uppgiftsskyldighet som
avses i 18 § forsta stycket 2-4 och 6,

3. har aktier forvaltarregistre-
rade i strid mot 8 § tredje stycket.

Sarskild avgift faststalls till ett
belopp motsvarande minst ett bas-
belopp enligt lagen (1962:381) om
allman forsékring avrundat till
narmast hogre tusental kronor och
hogst tio ganger ett salunda av-
rundat belopp.

Sarskild avgift tas ut av den som
enligt bestdmmelse som avses i
forsta stycket 1-3 ar skyldig att gora
anmalan eller lamna uppgift som
dar asyftas eller, savitt galler forsta
stycket 4, ej far ha aktier forvaltar-
registrerade. Innan beslut om sér-
skild avgift meddelas skall den
bertrde beredas tillfélle att yttra sig
i arendet. Beslut om uttagande av
avgift far ej meddelas, om denne
inte senast tva ar fran det att lag-
Overtradelsen &gde rum genom
Finansinspektionens forsorg har
fatt kannedom om att frdgan om
sarskild avgift har tagits upp av
inspektionen.

Ar 6vertradelsen ringa eller ur-
saktlig far sarskild avgift efterges.
Sarskild avgift skall ej tas ut i fall
nar vite ar utsatt.

Regeringen eller myndighet som
regeringen bestdmmer meddelar
narmare foreskrifter om sérskild
avgift.
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
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20 §xxxiii
Finansinspektionens beslut enligt denna lag far dverklagas hos kammar-
ratten. Inspektionen far bestamma att ett beslut skall géalla omedelbart.
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

228§

Sarskild avgift skall betalas till Finansinspektionen och tillfaller staten.
Bestammelser om indrivning av sadan avgift finns i lagen (1993:891) om
indrivning av statliga fordringar.

238§

Finansinspektionens beslut enligt denna lag far overklagas hos kam-
marratten. Inspektionen far i frdga om annat beslut &n sadant som géller
sarskild avgift forordna att beslut skall gélla omedelbart.

Ikrafttradandebestammelser

1. Denna lag trader i kraft den 1 juli 1995.

2. | fraga om brott som har begatts fore ikrafttradandet géller 22 § i dess
aldre lydelse.

3. Anmélan enligt 10 § tredje stycket eller 14 § andra stycket behdver
inte goras om de uppgifter som avses med sadan anmélan fore ikrafttrad-
andet har lamnats till Finansinspektionen.

4, Aldre bestammelser géller fortfarande i fraga om uppgifter som fore
ikrafttrddandet har registrerats i insiderregistret.
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2 Forslag till
Lag om andring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument

Harigenom foreskrivs att i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument skall inforas tva nya paragrafer, 7 kap. 1 och 2 §§, samt narmast
fore 7 kap. 1 8 en ny rubrik av foljande lydelse.

Foreslagen lydelse
7 kap. Straff m.m.

18

Den som vid handel pa varde-
pappersmarknaden, i avsikt att pa-
verka priset vid allmén omséttning
pa finansiella instrument

1. sluter avtal eller féretar annan
rattshandling for skens skull,

2. i hemlighet forenar overlatelse
av finansiella instrument med
utféstelse att senare forvarva dessa
till visst lagsta pris eller med villkor
som begransar ratten till fortsatt
overlatelse eller annars ar avsedda
att undandra instrumenten allmén
omsattning,

doms for oftillborlig kurspa-
verkan till béter eller fangelse i
hogst tva ar.

Detsamma galler, om nagon vid
handel pa vardepappersmarknaden
i otillborligt syfte paverkar priset
vid allmén omséttning av finans-
iella instrument genom kop- eller
sdljavtal, anbud om slutande av
sddant avtal eller annan liknande
atgard.

Till ansvar enligt denna paragraf
déms ej, om garningen &ar belagd
med straff i brottsbalken. | ringa
fall déms inte till ansvar.

2§

Finns det anledning anta att 1 §
har Overtratts, tillampas 18§
insiderlagen (1990:1342) p& mot-
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Denna lag trader i kraft den 1 juli 1995.
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3 Forslag till

Lag om andring i aktiekontolagen (1989:827)

Harigenom foreskrivs att 5 kap. 5 § aktiekontolagen (1989:827) skall ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
5 §xxxiv

Foreligger misstanke om brott mot
insiderlagen  (1990:1342) skall
vardepapperscentralen p& begaran
lamna [Finansinspektionen] eller
dklagare besked om ett avstam-
ningsregisters  innehall.  Besked
skall lamnas utan kostnad.

Uppgifter som skall anmaélas
enligt 9 § insiderlagen far genom
automatisk databehandling utlam-
nas till insiderregistret som fors
enligt 16 § samma lag.

Finner Finansinspektionen eller
aklagare anledning anta att insider-
lagen (1990:1342) eller 7 kap. 18§
lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument har over-
tratts, skall vérdepapperscentralen
pd begaran lamna inspektionen
eller aklagaren besked om ett av-
stamningsregisters innehall i den
man det har anknytning till Gver-
trédelsen. Besked skall [amnas utan
avgift. Regeringen eller myndighet
som regeringen bestammer far
meddela ndrmare foreskrifter om
hur skyldigheten att lamna sadana
besked till inspektionen skall full-
goras.

Regeringen kan foreskriva att
Finansinspektionen skall ha termi-
nalatkomst till avstamningsregistren
for inhdmtande av uppgifter som
avses i forsta stycket.

Bestammelser om skyldighet for
vardepapperscentralen att lamna
uppgifter genom automatisk databe-
handling finns vidare i insiderlagen
(1990:1342).

Denna lag trader i kraft den 1 juli 1995.
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Forteckning Over remissinstanser

Efter remiss har yttrande over Insiderutredningens betdnkande Otillborlig
kurspaverkan och vissa insiderfragor och Finansinspektionens hemstallan
om andringar i 8 § forsta stycket 3 insiderlagen avgetts av Riksbanken,
Finansinspektionen, Riksgaldskontoret, Riksaklagaren, Hovratten for Ovre
Norrland, Kammarrétten i Géteborg, Datainspektionen, Konkurrensverket,
Riksrevisionsverket,  Riksskatteverket,  Aktiefraimjandet,  Allménna
pensionsfonden, forsta—tredje fondstyrelserna, Allménna pensionsfonden,
fjarde fondstyrelsen, Finansbolagens forening, Fondbolagens férening,
Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR, Stadshypotek AB, Lands-
organisationen i Sverige (LO), Naringslivets bérskommitté, Obligations-
frdmjandet, OM Stockholm AB, Penningmarknadsinformation PMI AB,
SACO Sveriges Akademikers Centralorganisation, Stockholms Fondbérs
AB, Stockholms Handelskammare, Stockholms Universitet, juridiska
fakulteten, Svenska Arbetsgivareféreningen (SAF), Svenska Bank-
foreningen, Sveriges Finansanalytikers Forening, Svenska Fondhandlare-
foreningen, Svenska Journalistférbundet, Sveriges Advokatsamfund,
Sveriges Aktiesparares Riksforbund, Sveriges Forsékringsforbund, Sveriges
Industriférbund,  Tjanstemannens Centralorganisation (TCO) och
Vardepapperscentralen VPC AB. Yttrande har dessutom inkommit fran
Kron & Arve AG.

Efter remiss har yttrande Over Finansinspektionens hemstallan om
andring av vésentlighetsrekvisitet i 4 § insiderlagen avgetts av Riksbanken,
Finansinspektionen, Riksgaldskontoret, Riks&klagaren, Hovratten for Ovre
Norrland, Aktieframjandet, Allménna pensionsfonden, fjarde fondstyrelsen,
Finansholagens forening, Fondbolagens forening, Naringslivets bors-
kommitté, OM Stockholm AB, Penningmarknadsinformation PMI AB,
Stockholms Fondbdrs AB, Stockholms Handelskammare, Svenska Bank-
foreningen, Sveriges Finansanalytikers Forening, Svenska Fondhandlare-
foreningen, Sveriges Advokatsamfund, Sveriges Aktiesparares Riks-
forbund, Sveriges Forsakringsférbund, Sveriges Industriférbund och
Vardepapperscentralen VPC AB.
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Lagradsremissens lagforslag

1 Forslag till lag om andring i insiderlagen (1990:1342)

Harigenom foreskrivs i fraga om insiderlagen (1990:1342)
dels att i 11 § orden “fondpappersinnehav” och “fondpapper” skall bytas

ut mot “innehav av finansiella
instrument”,

instrument” respektive “finansiella

dels att nuvarande 20-24 88§ skall betecknas 26, 20, 21, 27 respektive

28 88,

delsatt 1, 2, 4, 5, 7-10, 13-15, 16, 18, 19, nya 20, 21, 26 och 27 §§ samt
rubrikerna nérmast fore 4 § och nérmast fore nya 20 § skall ha féljande

lydelse,

dels att rubrikerna ndrmast fére nuvarande 20, 21, 23 och 24 8§ skall
séttas narmast fore nya 26, 20, 27 respektive 28 8§,
dels att i lagen skall inforas sex nya paragrafer, 7 a, 7 b och

22— 25 88, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 §XXXV

Denna lag innehaller bestammelser
om forbud att handla med fond-
papper pa vardepappersmarknaden
samt om skyldighet att anméla inne-
hav av fondpapper.

Denna lag innehaller bestaimmelser
om forbud att handla med finans-
iella instrument pa vardepappers-
marknaden samt om uppgiftsskyl-
dighet om sadana instrument.

Vad som s&gs i denna lag skall
inte tillAmpas vid affarer som
genomfdrs for Sveriges riksbanks
eller Riksgaldskontorets rakning.

2 § XXXVi

| denna lag forstas med

1. handel pa vardepappersmarknaden: handel pa bors eller annan organi-
serad marknadsplats eller genom ndgon som yrkesmassigt bedriver sadan
verksamhet som avses i 1 kap. 3 § 1-5 lagen (1991:981) om véardepappers-

rorelse,

2. fondpapper: aktie och obli-
gation samt sddana andra delagar-
rétter eller fordringsrétter som é&r
utgivna for allmadn omséttning,
andel i vardepappersfond och aktie-
&gares ratt gentemot den som for
hans rékning forvarar aktiebrev i ett
utlandskt bolag (depébevis),

2. finansiellt instrument: vad som
anges i 1 kap. 1 § lagen (1991:980)
om handel med finansiella
instrument,
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3. aktiemarknadsbolag: svenskt aktiebolag som utgivit aktier vilka &r
noterade vid en bors eller auktoriserad marknadsplats.

Vad som foreskrivs om aktie skall ocksa tillampas pa emissionbevis,
interimsbevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev, skuldebrev forenat
med optionsratt till nyteckning, vinstandelsbevis, aktieoption och
aktietermin. Utfardande av kopoption skall likstéllas med forséljning av de
aktier optionen avser medan utfardande av séljoption skall likstéllas med

kdp av aktierna.

Med fondpapper jamstélls i
denna lag rénteoption, rantetermin,
indexoption och indextermin.

Om fondpapper &gs av tva eller
flera med samédganderatt, skall en
deldgare vid tillampningen av denna
lag anses vara &gare till s manga av
fondpapperen som svarar mot hans
lott i det samféllda innehavet.

Forbud att handla med fond-
papper pa vardepappersmark-
naden i vissa fall.

Om finansiella instrument &gs av
tva eller flera med samaganderitt,
skall en del&gare vid tillampningen
av denna lag anses vara agare till sa
manga av instrumenten som svarar
mot hans lott i det samfallda
innehavet.

Forbud att handla med finansiella
instrument p& vardepappers-
marknaden i vissa fall.

48

Har nagon anstallning, uppdrag eller
annan befattning som normalt
innebar att han far kdnnedom om
omstandigheter som har betydelse
for kursen pa fondpapper och har
han pa grund harav fatt information
eller kunskap om en icke offentlig-
gjord omsténdighet som &r &gnad att
vasentligt paverka kursen pa fond-
papper géller foljande. Innan om-
standigheten blivit allmant kand
eller upphort att ha betydelse for
kurssattningen far han inte for egen
eller annans rakning kopa eller sélja
sadana fondpapper pa vérde-
pappersmarknaden. Han far inte
heller med rad eller p& annat dar-
med jamforligt satt foranleda nagon
annan till sadant kop eller sadan
forséljning.

Har nagon anstallning, uppdrag eller
annan befattning som normalt
innebér att han far kannedom om
omstandigheter som har betydelse
for kursen pé finansiella instrument
och har han pd grund harav fatt
information eller kunskap om en
icke offentliggjord omstandighet
som &r &gnad att vasentligt paverka
kursen pa finansiella instrument
géller féljande. Innan
omstandigheten blivit allmént kand
eller upphort att ha betydelse for
kurssattningen far han inte for egen
eller annans rékning kopa eller sélja
sadana finansiella instrument pa
vardepappersmarknaden. Han far
inte heller anvénda informationen
eller kunskapen till att med rad eller
pa annat sadant satt foranleda nagon
annan till kép eller forsaljning som
har avses.
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Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

Forbudet i forsta stycket galler d&ven den som har fatt information eller
kunskap om en omsténdighet som ror ett aktiebolag i vilket han &ger aktier.

Den som i annat fall an som sags
forut i denna paragraf fatt kanne-
dom om en icke offentliggjord om-
standighet, som &r &gnad att vasent-
ligt paverka kursen pa fondpapper
och som maste ha rojts av nagon
som avses i forsta eller andra
stycket eller eljest kommit ut obe-
horigen, far inte for egen eller
annans rakning kopa eller sélja
sadana fondpapper pa vardepapper-
smarknaden innan omstandigheten
blivit allmént kand eller upphért att
ha betydelse for kurssattningen.

Den som i annat fall &n som sags
forut i denna paragraf fatt kanne-
dom om en icke offentliggjord om-
standighet, som &r &gnad att véasent-
ligt paverka kursen pa finansiella
instrument och som maste ha rojts
av nagon som avses i forsta eller
andra stycket eller pd annat satt
kommit ut obehdrigen, far inte for
egen eller annans rakning kopa eller
silja finansiella instrument pa
vérdepappersmarknaden innan om-
standigheten blivit allmant kand
eller upphort att ha betydelse for
kursséttningen.

58§

Omsténdighet som enligt 48 &r
agnad att vasentligt paverka kursen
pa fondpapper kan exempelvis vara

Omsténdighet som enligt 48 é&r
agnad att vasentligt paverka kursen
pa finansiella instrument kan
exempelvis vara

1. en atgard som syftar till och ar &gnad att leda till ett offentligt
erbjudande av en juridisk person till en vidare krets om forvarv av aktier i

ett aktiebolag,

2. nagon annan omstandighet i ett aktiebolags eller dess moderforetags
verksamhet som det normalt lamnas upplysning om i arsredovisning, deldrs-

rapport, arshokslut eller i annan form,

3. beslut av fondpappersfor-
valtare eller  kapitalplacerande
institution om kop eller forsaljning
av fondpapper och liknande mark-
nadsinformation,

3. beslut av forvaltare av
finansiella instrument eller
kapitalplacerande institution om kép
eller forséljning av finansiellt
instrument och liknande
marknadsinformation,

4. réantedndring, valutakursandring, forfattningsdndring och annan

liknande handelse.

7 §xxxvii

Utan hinder av 4 § far

1. befattningshavare hos nagon
som driver vérdepappersrorelse med
stod av 1 kap. 3, 3 c eller 3d§
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

lagen (1991:981) om véardepappers-
rorelse fullgéra kop- eller séljorder
i rorelsen,

1. befattningshavare hos foretag
som driver véardepappersrorelse med
stod av 1 kap. 3, 3 c eller 3d§
lagen (1991:981) om vardepappers-
rorelse fullgéra kop- eller séljorder
som lamnats foretaget samt, utan
anvandande av information eller
kunskap som avses i 4 § denna lag,
fullgéra verksamhet som foljer av
avtal om att uppratthdlla en
marknad i ett eller flera finansiella
instrument,

2. kop ske av annat &n option eller termin da den icke offentliggjorda
omstandigheten &r dgnad att sénka kursen eller forsaljning ske av annat én
option eller termin dd omstandigheten &r gnad att hoja kursen,

3. uppgifter fullgéras som aligger nagon pa grund av vad som
foreskrivits i lag eller annan forfattning,

4. kop ske i fall somavses i 5 § 1 for den juridiska personens rékning av
aktier i aktiebolaget,

5. innehavare av option nar optionens loptid gar ut kopa eller sélja den
underliggande tillgangen eller sélja optionen,

6. utfardare av option i samband med lésen sélja eller képa den
underliggande tillgdngen som optionen avser,

7. kopare och séljare av termin 7. kopare och séljare av termin
vid slutdag fullgora avtalet. vid slutdag fullgora avtalet,

8. kop eller forséljning ske av
andra finansiella instrument &n
aktier, om forvarvet eller Over-
latelsen sker utan att sddan
information som avses i 48§
anvands.

7a8§
Om den som enligt 8 § forsta stycket
1-3 har insynsstallning i ett aktie-
marknadsbolag forvéarvar aktier i
bolaget, far motsvarande antal
aktier av samma slag overlatas mot
vederlag tidigast tre manader efter
forvarvet.

Detsamma géller fér fysiska och
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juridiska personer vilkas aktier
enligt 10 § skall likstallas med
aktier som innehas av personer som
avses i forsta stycket.

Aktier som  innehas  nér
anstallning eller uppdrag i
aktie-marknadsholaget ~ paborjas
skall vid tillampningen av denna
paragraf anses som innehavda i tre
manader.

7b§
Utan hinder av 7 a § far

1. aktier overlatas om kursen
fallit under anskaffningskursen,

2. aktier overldtas enligt
villkoren i ett offentligt erbjudande
om kop av aktier,

3. overlatelse ske av tilldelade
emissionsratter,

4. kopoption, teckningsoption
eller  konvertibelt  skuldebrev
utnyttjas for lésen, nyteckning
respektive konvertering,

Om det finns synnerliga skal, far
Finansinspektionen medge
ytterlig-are undantag fran forbudet
enligt 7a 8.

8 §xxxviii
Foljande fysiska personer anses enligt denna lag ha insynsstallning i ett

aktiemarknadsbolag:

1. ledamot eller suppleant i bolagets eller dess moderforetags styrelse,
2. verkstéllande direktor eller vice verkstéllande direktor i bolaget eller

dess moderforetag,

3. verkstallande direktor eller
annan ledande befattningshavare i
ett dotterforetag, om befattnings-
havaren normalt kan antas fa
tillgang till icke offentliggjord infor-
mation om sadant forhallande som
kan paverka kursen pa aktierna i
bolaget,

4. revisor eller revisorssuppleant
i bolaget eller dess moderféretag,

5. bolagsman i ett handelsbolag
som &r bolagets moderféretag, dock
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inte kommanditdel&gare,

6. innehavare av annan ledande
befattning i eller annat kvalificerat
uppdrag av stadigvarande natur for
bolaget eller dess moderforetag, om
befattningen eller uppdraget normalt
kan antas medfora tillgang till icke
offentliggjord  information  om
sadant forhallande som kan paverka
kursen pé aktierna i bolaget,

3. revisor eller revisorssuppleant
i bolaget eller dess moderforetag,

4. bolagsman i ett handelsholag
som &r bolagets moderforetag, dock
inte kommanditdelagare,

5. innehavare av annan ledande
befattning i eller annat kvalificerat
uppdrag av stadigvarande natur for
bolaget eller dess moderforetag, om
befattningen eller uppdraget normalt
kan antas medfora tillgang till icke
offentliggjord  information  om
sadant forhallande som kan paverka
kursen pa aktierna i bolaget,

6.  befattningshavare  eller
uppdragstagare enligt 1-3 i ett
dotterféretag, om denne normalt
kan antas fa tillgang till icke offent-
liggjord information om sadant for-
hallande som kan paverka kursen
pa aktierna i bolaget,

7. den som d&ger aktier i bolaget, motsvarande minst tio procent av
aktiekapitalet eller av rostetalet for samtliga aktier i bolaget, eller &ger
aktier i denna omfattning tillsammans med sadan fysisk eller juridisk person
som &r aktiedgaren narstaende pa det satt som anges i 10 § forsta stycket.

Finansinspektionen skall pa be- Finansinspektionen skall pa be-
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géran av aktiemarknadsbolaget eller
dess moderforetag préva fragan, om
en befattningshavare eller uppdrags-
tagare har en sadan ledande stall-
ning eller ett sadant kvalificerat
uppdrag som avses i forsta stycket 3
eller 6.

En person med insynsstéllning
eller en honom narstaende person
som anges i 10 § forsta stycket far
inte ha sina aktier i aktiemarknads-
bolaget forvaltarregistrerade.

Foreslagen lydelse

géran av aktiemarknadsbolaget eller
dess moderforetag prova fragan, om
en befattningshavare eller uppdrags-
tagare har en sadan ledande stall-
ning eller ett sadant kvalificerat
uppdrag som avses i forsta stycket 5
eller 6.

9§xxxix
Den som har insynsstéallning i ett aktiemarknadsbolag skall skriftligen
anmala innehav av aktier i bolaget och é&ndring i innehavet till

Finansinspektionen.

Finansinspektionen kan medge befrielse fran anmalningsskyldigheten
om motsvarande uppgifter kan erhéllas pa annat stt.
Anmalningsskyldigheten géller dock inte

1. innan den som avses i 8 §
forsta stycket 3 eller 6 tagit emot
underrattelse enligt 14 eller 15 §,

1. innan den som avses i 8 § forsta
stycket 5 eller 6 tagit emot under-
réttelse enligt 14 eller 15 §,

2. om innehavet inte uppgar till 200 aktier eller, om innehavet avser
vérdepapper som enligt 2 § andra stycket likstalls med aktier, understiger
ett marknadsvarde motsvarande 50 000 kronor,

3. om andring i innehavet efter den senast gjorda anmalningen inte
uppgar till 200 aktier eller, om andringen avser vardepapper som enligt 2 §
andra stycket likstalls med aktier, understiger ett marknadsvarde mot-

svarande 50 000 kronor,

4. om 6kning i innehavet foranletts av fondemission eller av att akties
nominella belopp sénkts genom att aktien delats upp,
5. interimsbevis som erhallits i utbyte mot annat vardepapper som avses i

2 § andra stycket.

Av 108 framgar att anmalningsskyldigheten omfattar &ven vissa

narstaendes aktieinnehav.

Uppgifter som skall anmaélas
enligt denna paragraf far efter till-
stand av Finansinspektionen foras
over till insiderregistret genom
automatisk databehandling. Sadant
tillstand far ges till den som ar
forvaltare enligt 8 kap. 1 § aktie-
kontolagen (1989:827).
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10§
Vid tillampning av 98 skall foljande aktier i aktiemarknadsbolaget
likstallas med den anmélningsskyldiges egna, namligen sadana som ags av
1. make eller sambo till den anmélningsskyldige,
2. omyndiga barn som star under den anmalningsskyldiges vardnad,

3. juridisk person Over vars
verksamhet den anmélningsskyldige
har ett vasentligt inflytande och i
vilken den anmélningsskyldige eller
nagon som avses i 1 eller 2 eller
flera av dem tillsammans innehar

— ekonomisk andel, innefattande
rétt att uppbéra tio procent eller mer
av avkastningen, eller

— rostandel, uppgaende till tio
procent eller mer av rostetalet for
samtliga aktier eller av rostetalet hos
det hdgsta beslutande organet.

3. juridisk person vars verksam-
het den anmélningsskyldige har ett
vasentligt inflytande ©6ver och i
vilken den anmélningsskyldige eller
nagon som avses i 1 eller 2 eller
flera av dem tillsammans innehar

— dgarandel, uppgaende till tio
procent eller mer av aktiekapitalet
eller av andelarna , eller

— ekonomisk andel, innefattande
rétt att uppbéra tio procent eller mer
av avkastningen, eller

— rostandel, uppgdende till tio
procent eller mer av rostetalet for
samtliga aktier eller av rostetalet hos
det hogsta beslutande organet,

4. juridisk  person vars
verk-samhet  den  anmalnings-
skyldige har ett vasentligt inflytande
Over och i vilken den anmélnings-
skyldige eller ndgon som avses i
1 -3 eller flera av dem tillsammans
innehar en sddan &agarandel,
ekonomisk andel eller rostandel
som avses i 3.

Om flera personer & anmalningsskyldiga fér samma aktieinnehav eller
for andring i innehavet, behéver anmalan endast géras av en av dem.

138"
Anméalan enligt 9 § om aktieinnehav eller andring i innehavet skall goras

senast fjorton dagar efter det att

1. aktie i bolaget noterats vid en bors eller auktoriserad marknadsplats,

2. insynsstallning  uppkommit
enligt 8 § forsta stycket 1, 2, 4, 5
eller 7 eller den som avses med 8 §
forsta stycket 3 eller 6 tagit emot
underrattelse enligt 14 eller 15 §,

2. insynsstallning  uppkommit
enligt 8 § forsta stycket 1-4 eller 7
eller den som omfattas av 8 § forsta
stycket 5 eller 6 tagit emot under-
rattelse enligt 14 eller 15 §,

3. den anmilningsskyldige forvarvat eller overlatit aktier i bolaget eller
annan &ndring skett i aktieinnehavet, eller
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4. den anmalningsskyldige fatt vetskap om att narstaende, som avses i
10 §, innehar, forvarvat eller overlatit aktier i bolaget eller att annan andring

skett i den narstaendes aktieinnehav.

14 §X|i

Ett aktiemarknadsbolag skall utan
drojsmal anmala till Finansinspek-
tionen vilka personer som har in-
synsstallning enligt 88 forsta
stycket 1-4 och 6. Aktiemarknads-
bolaget skall genast skriftligen
underratta personer med insyns-
stallning enligt 8 § forsta stycket 3
eller 6 om anmélan.

Ett aktiemarknadsbolag skall an-
mala till Finansinspektionen vilka
personer som har insynsstéllning i
bolaget eller dess dotterforetag
enligt 8 § forsta stycket 1-3, 5 och 6
senast fjorton dagar fran det att
insynsstallningen uppkom. Aktie-
marknadsbolaget skall samtidigt
skriftligen underratta personer med
insynsstéllning enligt 88 forsta
stycket 5 eller 6 om anmalan.

15 §X|ii

Ett aktiemarknadsbolags moder-
foretag skall utan drojsmal anméla
till  Finansinspektionen vilka per-
soner i moderforetaget som har
insynsstéllning enligt 8§ forsta
stycket 1, 2 och 4-6.
Moderfore-taget ~ skall ~ genast
skriftligen underratta personer med

Ett aktiemarknadsbolags moder-
foretag skall anmala till Finans-
inspektionen  vilka personer i
moderforetaget som har insyns-
stallning enligt 8 § forsta stycket
1-5 senast fjorton dagar fran det att
insynsstallningen uppkom. Moder-
foretaget skall samtidigt skriftligen

insynsstéllning enligt 88 forsta underrdtta personer med insyns-
stycket 6 om an-malan. stéllning enligt 8 § forsta stycket 5
om anmélan.

Finansinspektionen skall fora eller
lata fora register (insiderregister)
dver anmélningar som gjorts enligt
9, 14 och 1588 eller, i fall som
avses i 98 andra stycket, &ver
daremot svarande uppgifter fran
register som fors med stod av
aktiekontolagen (1989:827).

Finansinspektionen skall fora eller
lata fora register (insiderregister)
dver anmélningar som gjorts enligt
9, 14 och 1588 eller, i fall som
avses i 9 8§ andra stycket, Over
déremot svarande uppgifter som
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lamnats fran annat register.

Uppgifter som inte langre omfattas av anmalningsskyldighet far avforas
ur registret. Uppgifterna skall dock bevaras i minst 10 ar efter det att de
avforts.

Registret skall foéras med hjalp av automatisk databehandling.
Finansinspektionen &r registeransvarig enligt datalagen (1973:289) for
registret. Inspektionen skall pa lampligt satt underratta de registrerade om

registret.
Registret skall vara offentligt.

18 §X|iV

Om det finns anledning anta att en
bestdmmelse i 4§ O&vertratts, har
Finansinspektionen ratt att fa de
uppgifter som den behdver for sin
utredning fran

Om det finns anledning anta att en
bestdammelse i denna lag har éver-
trétts, har Finansinspektionen ratt att
fa de uppgifter som den behdver for
sin utredning fran

1. den som det finns anledning anta har gjort dvertradelsen,

2. ett aktiebolag eller en juridisk
person i &vrigt vars fondpapper
overtradelsen galler,

2. ett aktiebolag eller en juridisk
person i Ovrigt vilkas finansiella
instrument Overtradelsen galler,

3. den juridiska person som ldmnat det offentliga erbjudandet om

aktieforvarv,

4. moderforetaget till det aktiebolag eller den juridiska person som avses

i2eller 3,
5. myndighet,

6. nagon som driver varde-
pappersrorelse med stéd av 1 kap.
3, 3 celler 3d 8§ lagen (1991:981)
om vardepappersrorelse,

7. nagon annan som kopt eller
salt fondpapper, om det finns
anledning anta att kopet eller
forsaljningen foranletts av otillatet
rad eller darmed jamforlig atgard
somavsesi 4 8.

Om det finns anledning anta att
ndgon har overtratt andra be-
stimmelser i denna lag och ar dver-
tradelsen belagd med straff, far
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inspektionen i utredningssyfte ocksa
infordra uppgifter av denne.

6. bors, auktoriserad marknads-
plats eller clearingorganisation
enligt 1 kap. 4 § lagen (1992:543)
om bors— och clearingverksamhet,

7. ndgon som driver véarde-
pappersrorelse med stéd av 1 kap.
3, 3 celler 3d§ lagen (1991:981)
om vardepappersrorelse,

8. nagon annan som kopt eller
salt finansiella instrument , om det
finns anledning anta att kopet eller
forsaljningen foranletts av otillatet
rad eller annan s&dan atgard som
avsesi4 8.

Regeringen eller myndighet som
regeringen bestammer far meddela
narmare foreskrifter om hur upp-
giftsskyldigheten skall fullgoras.

Foreslagen lydelse

19 §><Iv

Om négon inte fullgor sin skyl-
dighet enligt 18 § forsta stycket 2—4
eller 6 far Finansinspektionen fore-
lagga vite.

Straff

218§

Den som uppsatligen bryter mot 4 §
skall for insiderbrott domas till
boter eller fangelse i hogst tva ar,
om gdrningen inte &r belagd med
strangare straff i brottsbalken.

Ar brottet med hénsyn till vérde-
pappersaffarens omfattning och
dvriga omstandigheter grovt, skall
domas till fangelse lagst sex
manader och hdgst fyra ar, om
garningen inte ar belagd med
strangare straff i brottsbalken.

Den som av grov oaktsamhet

Om néagon inte fullgor sin skyl-
dighet enligt 18 § forsta stycket 2—4,
6 eller 7 far Finansinspektionen
forelagga vite.

Straff och avgifter

208

Den som uppsétligen bryter mot 4 §
skall démas for insiderbrott till
boter eller fangelse i hogst tva ar,
om géarningen inte &r belagd med
strangare straff i brottsbalken.

Ar brottet med hansyn till
affarens omfattning och évriga om-
standigheter grovt, skall démas till
fangelse lagst sex manader och
hogst fyra ar, om garningen inte ar
belagd med strangare straff i
brottsbalken.

Den som av grov oaktsamhet
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bryter mot 4 § skall for vardslost
insiderforfarande domas till boter
eller fangelse i hogst ett ar.

Foreslagen lydelse

bryter mot 48 skall doémas for
vardslost  insiderforfarande  till
boter eller fangelse i hogst ett ar.

I fall som kan antas sakna betydelse for allmédnhetens fortroende for
vardepappersmarknaden eller som annars &r ringa skall inte démas till

ansvar enligt denna paragraf.

228
Till boter eller fangelse i hdgst sex
manader skall den démas som
uppsatligen eller av oaktsamhet

1. underlater att inom féreskriven
tid géra anmalan enligt 9 §,

2. lamnar oriktig eller vilse-
ledande uppgift vid fullgérande av
anmalningsskyldighet enligt 98
eller vid fullgérande av uppgifts-
skyldighet som avses i 18 § forsta
stycket 2-4 och 6,

3. underlater att iaktta aliggande
enligt 14 eller 15 8.

I ringa fall skall inte démas till
ansvar.

Utan hinder av 35 kap. 1 §
brottsbalken far paféljd for brott
som avses i tredje stycket démas ut,
om den misstdnkte héktats eller
erhallit del av atal for brottet inom
fem ar fran det att garningen
begicks.

218§

Finansinspektionen skall besluta att
en sarskild avgift skall tas ut, om
nagon

1. underlater att inom foreskriven
tid géra anmalan enligt 9, 14 eller
15 8§,

2. lamnar oriktig eller vilse-
ledande uppgift enligt nagon av
namnda paragrafer eller vid full-
gorande av uppgiftsskyldighet som
avses i 18 § forsta stycket 2-4, 6 och
7,

3. 6verlater aktier i strid mot
7as8s.

228§
Sarskild avgift beraknas enligt
foljande,

1. vid underlatenhet att géra an-
malan enligt 9 §: 10 procent av
vederlaget for aktierna eller, om
vederlag inte har utgatt, 15 000
kronor,

2. vid underlatenhet att gora an-
malan eller lamna uppgifter enligt
14 §, 15 § eller 18 § forsta stycket
2-4, 6 och 7: 15 000 kronor,
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3. vid dvertradelse av 7 a §: 90
procent av skillnaden mellan in-
kops— och forsaljningspriset.

Avgiften skall dock uppga till
lagst 15 000 och hégst 350 000
kronor. Beloppet skall avrundas till
narmast hogre tusental kronor.

238§

Sarskild avgift tas ut av den som
enligt bestimmelse som avses i 21 §
1 och 2 &r skyldig att géra anmélan
eller lamna uppgift som déar asyftas
eller, savitt avser 21 § 3, inte far
overlata aktier inom viss tid efter
forvarvet.

Innan beslut om sarskild avgift
meddelas skall den berorde ges
tillfalle att yttra sig i arendet. Beslut
om att ta ut avgift far inte meddelas,
om den berorde inte senast tva ar
fran det att lagovertradelsen agde
rum genom Finansinspektionens
forsorg har delgetts upplysning om
att fragan om sarskild avgift har
tagits upp av inspektionen.

248

Om oOvertradelsen &ar ringa eller
ursaktlig far sarskild avgift efterges.
Avgiften far jamkas om det finns
synnerliga skél.

Om ett vite har forelagts med
stod av 19 § skall det inte tas ut
nagon avgift for underlatenhet att
fullgéra skyldighet som omfattas av
forelaggandet.

258§

Sarskild avgift skall betalas till
Finansinspektionen och tillfaller
staten. Bestdmmelser om indrivning
av sddan avgift finns i lagen
(1993:891) om indrivning av
statliga fordringar. Vid indrivning
far  verkstallighet ske enligt
utsdkningsbalken.
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208

Finansinspektionens beslut enligt
denna lag far dverklagas hos allman
forvaltningsdomstol.  Inspektionen
far bestdmma att ett beslut skall
galla omedelbart.
Provnings-tillstind ~ krdavs  vid
dverklagande till kammarratten.

238

Vinning av brott enligt 21 § skall
forklaras forverkad om det inte ar
oskaligt.

27 §x|vii
Vinning av brott enligt 20 § skall
forklaras forverkad om det inte ar
oskéligt.

Foreslagen lydelse

26 §><Ivi

Finansinspektionens beslut enligt
denna lag far overklagas hos all-
man forvaltningsdomstol.  Inspek-
tionen far i frdga om annat beslut
an sadant som galler sarskild avgift
forordna att beslutet skall galla
omedelbart. Provningstillstand
kréavs vid dverklagande till kammar-
ratten.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.
2. De éaldre bestammelserna i 22 § galler fortfarande i frdga om
overtradelser som skett fore den 1 januari 1997, dock far inte domas till

annan pafoljd an boter.

3. Den nya bestammelsen i 20 § femte stycket tillimpas aven pa brott
som har begatts fore ikrafttradandet, om inte mojligheten att &doma pafoljd
har bortfallit dessforinnan enligt aldre bestammelser.
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2 Forslag till lag om andring i sekretesslagen (1980:100)

Hérigenom foreskrivs i fraga om sekretesslagen (1980:100)

xlviii

dels att i 1 kap. 4 § och 9 kap. 23 § ordet “fondpapper” skall bytas ut

mot “finansiella instrument”,

dels att 5 kap. 1 § skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
1 §><Iix
Sekretess galler for uppgift som hanfor sig till

1. forundersokning i brottmal,

2. angelagenhet, som avser anvandning av tvangsmedel i sddant mal eller
i annan verksamhet for att forebygga brott,

3. verksamhet som ror utredning
i frdgor om naringsforbud, eller
4. aklagarmyndighets, polis-myn-
dighets, tullmyndighets eller kust-
bevakningens verksamhet i Gvrigt
for att forebygga, uppdaga, utreda
eller beivra brott,

3. verksamhet som ror utredning
i frdgor om naringsforbud,

4. dklagarmyndighets, polismyn-
dighets, tullmyndighets eller kustbe-
vakningens verksamhet i dvrigt for
att forebygga, uppdaga, utreda eller
beivra brott, eller

5. Finansinspektionens verksam-
het som ror évervakning enligt in-
siderlagen (1990:1342) eller av
7kap. 1 8§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument,

om det kan antas att syftet med beslutade eller forutsedda &tgarder
motverkas eller den framtida verksamheten skadas om uppgiften rojs.

Motsvarande sekretess galler i annan verksamhet hos myndighet for att
bitrada aklagarmyndighet, polismyndighet, tullmyndighet eller kustbe-
vakningen med att uppdaga, utreda eller beivra brott samt hos tillsyns-
myndighet i konkurs och inom exekutionsvasendet for uppgift som angar
misstanke om att en galdenar har begatt brott som avses i 11 kap. brotts-
balken eller annat brott som har samband med géldendrens néarings-

verksamhet.

I fraga om uppgift i allméan handling géller sekretessen i hogst fyrtio ar.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.
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3 Forslag till lag om andring i aktiekontolagen

(1989:827)

Harigenom foreskrivs att 5 kap. 5 § aktiekontolagen (1989:827) skall

ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
58'

Foreligger misstanke om brott mot
insiderlagen  (1990:1342)  skall
vardepapperscentralen pa begéran
lamna  bankinspektionen  eller
aklagare besked om ett avstam-
ningsregisters innehall. Besked skall
ldmnas utan kostnad.

Om Finansinspektionen eller akla-
gare finner anledning anta att
7kap. 18 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument
eller bestdmmelse i insiderlagen
(1990:1342) har overtratts, skall
Vérdepapperscentralen pa begaran
lamna inspektionen eller &klagare
besked om ett avstdmningsregisters
innehall i den omfattning det har
anknytning  till  Overtrédelsen.
Besked skall lamnas utan avgift.
Regeringen eller myndighet som
regeringen bestammer far meddela
narmare foreskrifter om hur
skyldigheten att lamna sadana

besked till inspektionen skall
fullgoras.

Regeringen far foreskriva att
Finansinspektionen skall ha
terminalatkomst till
avstamnings- registren for

inh&mtande av uppgifter som avses
i forsta stycket och som har
anknytning till ett &rende hos
inspektionen.

Uppgifter som skall anmélas enligt 9 § insiderlagen far genom
automatisk databehandling utldmnas till insiderregistret som fors enligt 16 §

samma lag.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.
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4 Forslag till lag om &ndring i lagen (1991:980) om handel

med finansiella instrument

Hérigenom féreskrivs i frdga om lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument"

dels att nuvarande 7 kap. skall betecknas 8 kap.,
dels att i lagen skall foras in ett nytt kapitel, 7 kap., av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

7 kap. Straff m.m.

18

Den som, vid handel pa varde-
pappersmarknaden, i avsikt att otill-
borligt paverka priset vid allman
omsattning pa finansiella instru-
ment

1. sluter avtal eller foretar
rattshandling for skens skull,

2. i hemlighet forenar overlatelse
av finansiella instrument med
utfastelse att senare forvarva dessa
till visst lagsta pris eller med villkor
som begransar ratten till fortsatt
overlatelse eller annars ar avsedda
att undandra instrumenten allmén
omséttning,

doms for ofilloorlig kurspa-
verkan till boter eller fangelse i
hogst tva ar.

Detsamma galler, om nagon vid
handel p& vardepappersmarknaden
i avsikt att ofillborligt paverka
priset vid allmdn omséattning av
finansiella instrument ingar kop-
eller séljavtal, lamnar anbud om
slutande av sadant avtal, vidtar
annan liknande atgard eller formar
annan till sadan rattshandling och
atgarden ar &agnad att vilseleda
kopare och séljare av finansiella
instrument.

Ar Dbrottet med hansyn till
omfattningen av kurspaverkan eller
ovriga omstandigheter att anse som
grovt, skall démas till fangelse i
lagst sex manader och hogst fyra
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Ansvar enligt denna paragraf

skall inte ddmas ut, om garningen

ar belagd med straff i brottsbalken

eller om &vertradelsen ar ringa.
28
Om det finns anledning att anta att
1 § har o&vertratts, skall 18 §
insiderlagen (1990:1342) tillampas.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.
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5 Forslag till lag om andring i lagen (1983:1092) med
reglemente for Allménna pensionsfonden

Harigenom foreskrivs att 44 § lagen (1983:1092) med reglemente for

Allménna pensionsfonden

Nuvarande lydelse

skall ha foljande lydelse.

Foreslagen lydelse

44 §Iiii

Ledamdter och suppleanter i en
fondstyrelse, revisorerna  for
styrelsen samt de arbetstagare och
uppdragstagare hos styrelsen som
styrelsen bestammer skall skriftligen
anmadla sitt innehav och &ndring i
innehavet av fondpapper som anges
i 2 8 insiderlagen (1990:1342).

Ledaméter och suppleanter i en
fondstyrelse, revisorerna  for
styrelsen samt de arbetstagare och
uppdragstagare hos styrelsen som
styrelsen bestammer skall skriftligen
anmala sitt innehav och &ndring i
innehavet av finansiella instrument
som anges i 1 kap. 1 § lagen
(1991:980) om handel med
finans-iella instrument.

Styrelsen bestdmmer hur anmélan enligt forsta stycket skall ske.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.

Prop. 1995/96:215

Bilaga 4

138



6 Forslag till lag om andring i lagen (1988:1385) om

Sveriges riksbank

Harigenom foreskrivs att 38 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank

skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

38 §Iiv
Riksbanken beslutar om arbetsordning och de foreskrifter i évrigt som

behdvs for arbetet inom banken.
Fullmaktig samt sadan personal
och uppdragstagare hos riksbanken
som riksbanken bestdmmer skall
skriftligen anméla sitt innehav och
andring i innehavet av fondpapper
som anges i 28 insiderlagen
(1990:1342) till riksbanken.

Fullmaktig samt sadan personal
och uppdragstagare hos Riksbanken
som Riksbanken bestdmmer skall
skriftligen anmala sitt innehav och
andring i innehavet av finansiella
instrument som anges i 1 kap. 1 §
lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument till
Riksbanken.

Riksbanken beslutar ocksd i ovrigt i enskilda fall i fréagor som ror
personal och uppdragstagare hos banken, i den man inte annat féljer av lag
eller beslut av riksdagen eller av riksdagens férvaltningskontor.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.
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7 Forslag till lag om andring i kommunalskattelagen
(1928:370)

Harigenom foreskrivs att 20 § kommunalskattelagen (1928:370) skall ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

20 §Iv

Vid berdkningen av inkomsten fran sarskild forvarvskalla skall alla om-
kostnader under beskattningsaret for intakternas forvarvande och bibe-
hallande avrdknas frdn samtliga intakter i pengar eller pengars vérde
(bruttointakt) som har influtit i forvarvskallan under beskattningsaret.

Avdrag far inte goras for:

den skattskyldiges levnadskostnader och dartill hanforliga utgifter, sa
som vad skattskyldig utgett som géva eller som periodiskt understod eller
darmed jamforlig periodisk uthetalning till person i sitt hushall;

kostnader i samband med plockning av vilt vaxande bar och svampar
eller kottar till den del kostnaderna inte dverstiger de intdkter som &r skatte-
fria enligt 19 §;

vérdet av arbete, som i den skattskyldiges forvarvsverksamhet utforts av
den skattskyldige sjalv eller andre maken eller av den skattskyldiges barn
som ej fyllt 16 ar;

ranta pa den skattskyldiges eget kapital som har nedlagts i hans forvarvs-
verksamhet;

svenska allménna skatter;

kapitalavbetalning pa skuld;

ranta enligt 8 kap. 1 § studiestodslagen (1973:349), 52, 52a och 55 8§
lagen (1941:416) om arvsskatt och gavoskatt, 32 § och 49 § 4 mom. upp-
bordslagen (1953:272), 5 kap. 12 § lagen (1984:151) om punktskatter och
prisregleringsavgifter, 13 och 14 88§ lagen (1984:668) om uppbdrd av
socialavgifter fran arbetsgivare, 30 § tullagen (1987:1065), 60 § fordons-
skattelagen (1988:327) och 16 kap. 12 och 13 8§ mervardeskattelagen
(1994:200) samt kvarskatteavgift och drojsmalsavgift berdknad enligt
uppbordslagen;

avgift enligt lagen (1972:435) om 6verlastavgift;

avgift enligt 10 kap. plan- och bygglagen (1987:10);

avgift enligt 10 kap. 7 § utlanningslagen (1989:529);

avgift enligt 8 kap. 5 § arbetsmiljolagen (1977:1160);

avgift enligt 26 § arbetstidslagen (1982:673);

avgift enligt 21 § insiderlagen
(1990:1342);

skadestand, som grundas pa lagen (1976:580) om medbestammande i
arbetslivet eller annan lag som galler forhallandet mellan arbetsgivare och
arbetstagare, nar skadestandet avser annat &n ekonomisk skada;

foretagsbot enligt 36 kap. brottsbalken;
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straffavgift enligt 8 kap. 7 § tredje stycket rattegangsbalken ;

belopp for vilket arbetsgivare &r betalningsskyldig enligt 75 8 uppbdrds-
lagen (1953:272) eller for vilket betalningsskyldighet foreligger pa grund av
underlétenhet att gora avdrag enligt lagen (1982:1006) om avdrags- och
uppgiftsskyldighet betraffande vissa uppdragsersattningar;

avgift enligt lagen (1976:206) om felparkeringsavgift;

kontrollavgift enligt lagen (1984:318) om kontrollavgift vid olovlig
parkering;

Overforbrukningsavgift enligt ransoneringslagen (1978:268);

vattenfororeningsavgift enligt lagen (1980:424) om atgarder mot vatten-
fororening fran fartyg;

avgift enligt 3 § lagen (1975:85) med bemyndigande att meddela fore-
skrifter om in- och utforsel av varor;

lagringsavgift enligt lagen (1984:1049) om beredskapslagring av olja
och kol eller lagen (1985:635) om forsorjningsberedskap pa naturgas-
omradet;

avgift enligt 18 § lagen (1902:71 s. 1), innefattande vissa bestdmmelser
om elektriska anlaggningar;

kapitalforlust m.m. i vidare man &n som sarskilt foreskrivs;

avgift enligt 10 kap. 5 § lagen (1994:1776) om skatt pa energi;

ingdende skatt enligt mervardesskattelagen (1994:200) for vilken det
finns ratt till avdrag enligt 8 kap. eller ratt till aterbetalning enligt 10 kap.
namnda lag;

avgift enligt 11 kap. 16 § och 13 kap. 6 a § aktiebolagslagen
(1975:1385).

(Se vidare anvisningarna).

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.
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0 Prop. 1995/96:215
Lagradet Bilaga 5

Utdrag ur protokoll vid sammantrade 1996-05-08

Narvarande: justitierddet Staffan Magnusson, f.d. presidenten
i Forsakringsoverdomstolen Leif Ekberg, regeringsradet
Leif Lindstam.

Enligt en lagradsremiss den 25 april 1996 (Finansdepartementet) har rege-
ringen beslutat inhdmta Lagradets yttrande éver forslag till
1. lag om andring i insiderlagen (1990:1342),
2. lag om &ndring i sekretesslagen (1980:100),
3. lag om andring i aktiekontolagen (1989:827),
4. lag om &ndring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument,
5. lag om &ndring i lagen (1983:1092) med reglemente for
Allménna pensionsfonden,
. lag om &ndring i lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank,
. lag om andring i kommunalskattelagen (1928:370).
Forslagen har infor Lagradet foredragits av hovrattsassessorn
Mats Beckman.
Forslagen foranleder foljande yttrande av Lagradet:

~N O

Forslaget till lag om andring i insiderlagen

Genom den nya 7 a § infors ett forbud mot korttidshandel med aktier i
aktiemarknadsbolag for vissa personer med insynsstallning i bolaget. Nagot
motsvarande forslag fanns inte med i det betdnkande som avlamnades av
1993 ars Insiderutredning och pa vilket de remitterade forslagen i Gvrigt
bygger. Frdgan om forbud mot korttidsaffarer har emellertid varit foremal
for Gvervaganden tidigare. Séalunda foreslog Vardepappersmarknads-
kommittén vissa bestammelser i &mnet i betdnkandet SOU 1989:72. Vid
den darpa foljande remissbehandlingen framfordes en rad olika synpunkter.

Att det nu framlagda forslaget inte bygger pa ett remissbehandlat
utredningsforslag ar i och for sig dgnat att forsvara Lagradets granskning.
Lagréadet vill emellertid inte motsétta sig att det infors bestimmelser om
forbud mot korttidsaffarer. Ett sddant forbud kan bl.a. ses som ett vardefullt
komplement till reglerna om handelsférbud i 4 § insiderlagen.

Nar det galler den foreslagna lagtexten har Lagradet inte nagon
invandning mot utformningen av forsta och andra styckena i 7 a §. Tredje
stycket kan daremot enligt Lagradets mening utga. Enligt detta stycke skall
aktier, som innehas nar en anstallning eller ett uppdrag i aktiemarknads-
bolaget paborjas, anses som innehavda i tre manader vid tillampningen av 7
a 8. Det far emellertid anses folja av forsta stycket att aktier som har for-
varvats innan den ifragavarande personen har fatt insynsstallning i bolaget
faller utanfor forbudet mot korttidsaffarer.
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I 7 b § har tagits in bestammelser om undantag fran forbudet mot kort-
tidsaffarer. Salunda skall enligt punkterna 1-3 aktier respektive emissions-
ratter i vissa angivna fall fa dverlatas utan hinder av 7 a 8.

Enligt 7 b 8 punkt 4 skall kdpoptioner, teckningsoptioner och konver-
tibla skuldebrev fa utnyttjas for losen, nyteckning respektive konvertering.
Eftersom 7 a § inte handlar om dessa slag av transaktioner utan endast om
overlatelser, ar punkt 4 overflodig. Lagradet forordar darfor att denna
bestammelse utgar.

Enligt 21 § i dess nya lydelse skall Finansinspektionen i vissa angivna
fall besluta att en sarskild avgift skall tas ut. Regler om hur den sérskilda
avgiften skall berdknas finns i 22 8. Hur avgiften skall berdknas i de fall den
skall tas ut nar en oriktig eller vilseledande uppgift har lamnats (jfr 21 § 2)
anges dock inte. Paragrafen bor kompletteras med en foreskrift om detta. |
samband darmed bor paragrafen redigeras om.

Sista stycket i 22 § avslutas med en avrundningsregel. Enligt Lagradets
mening fyller denna regel knappast nagon funktion. Sa som regeln placerats
- efter bestdmmelserna om l&gsta och hdgsta avgift - kan den dessutom
missforstas. Lagradet forordar darfor att regeln utgar.

22 § bor enligt Lagradets mening utformas pa féljande satt:

"Sarskild avgift beraknas enligt foljande:

1. vid underlatenhet att géra anmalan enligt 9 § eller nar oriktig eller
vilseledande uppgift har ld&mnats vid fullgérande av anmalningsskyldighet
enligt samma paragraf: 10 procent av vederlaget for aktierna eller, om
vederlag inte har utgétt, 15 000 kronor,

2.vid underlatenhet att gora anmélan enligt 14 eller 15 § eller nér orik-
tig eller vilseledande uppgift har lamnats vid fullgérande av anmélnings-
skyldighet enligt samma paragrafer: 15 000 kronor,

3. nér oriktig eller vilseledande uppgift har lamnats vid fullgérande av
uppgiftsskyldighet som avses i 18 § forsta stycket 2-4, 6 och
7:15 000 kronor,

4. vid dvertradelse av 7 a 8: 90 procent av skillnaden mellan inkdps- och
forsaljningspriset.

Avgift enligt forsta stycket 1 eller 4 skall uppga till lagst 15 000 och
hdgst 350 000 kronor".

| 24 § forsta stycket foreskrivs att den sdrskilda avgiften under vissa
omstandigheter far jamkas eller efterges. Om Gvertradelsen &r ringa eller
ursaktlig, far avgiften efterges helt. For att jamkning skall fa ske forutsatts
att det finns synnerliga skél.

Enligt Lagradets mening kan den gjorda uppdelningen i fall da eftergift
respektive jamkning far ske medfora otillfredsstallande resultat. Lagradet
foreslar att bestammelsen utformas sa att i alla de beskrivna situationerna
eftergift skall kunna ske helt eller delvis. Forsta stycket bor fa féljande
lydelse:

"Om o6vertradelsen ar ringa eller ursaktlig eller det annars finns synner-
liga skal, far sarskild avgift efterges helt eller delvis."

Enligt andra stycket i 24 § skall sérskild avgift inte tas ut for under-
latenhet att fullgora skyldighet som omfattas av ett vitesforelaggande enligt
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19 §. Ett sadant vitesforelaggande kan komma i frdga om nagon inte fullgor
sin skyldighet att lamna uppgifter enligt 18 § forsta stycket 2-4, 6 eller 7.
Av bestammelserna om sarskild avgift (21 §) framgar att sarskild avgift inte
skall tas ut vid underlatenhet att fullgora uppgiftsskyldigheten utan endast
da oriktig eller vilseledande uppgift har lamnats. Andra stycket i paragrafen
ar darfor onddigt och bor utga.

Enligt Lagradets mening bor dvergangsbestammelserna i fortydligande
syfte kompletteras med tva ytterligare punkter. 1 en ny punkt 2 bor anges att
de nya bestdmmelserna i 7a 8§ om forbud mot Gverlatelse inom viss kortare
tid skall galla endast om forvérvet har gjorts efter ikrafttradandet. | en ny
punkt 4 bor foreskrivas att sarskild avgift enligt 21 § far tas ut endast for
overtradelser som har skett efter ikrafttradandet (jfr évergangshestammel-
serna till lagen [1994:579] om andring i arbetsmiljclagen).

Lagréadet forordar att 6vergangsbestammelserna ges féljande lydelse:

"1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 1997.

2. Bestdammelserna i 7a 8§ géller endast om forvarvet har skett efter
ikrafttradandet.

3. De é&ldre bestammelserna i 22 § galler fortfarande i frdga om
overtradelser som har skett fore den 1 januari 1997. Annan paféljd an béter
far dock inte &d6mas.

4. Sarskild avgift som avses i 21 § far tas ut endast for Gvertradelser  som
har skett efter ikrafttradandet.

5. Den nya bestammelsen i 20 § femte stycket tillampas &ven pa brott som
har begatts fore ikrafttradandet, om inte mojligheten att adéma pafoljd har
bortfallit dessforinnan enligt &ldre bestammelser."

Forslaget till lag om andring i aktiekontolagen

| lagradsremissen foreslas att 5 kap. 5 § aktiekontolagen, som handlar om
skyldigheten for Vardepapperscentralen att I1&mna uppgifter till Finans-
inspektionen och till &klagare, skall byggas ut i vissa avseenden. Lagradet
har i sak inga erinringar mot forslaget. Enligt Lagradets mening bor
emellertid inledningen till paragrafen formuleras om nagot. Lagradet for-
ordar att paragrafen inleds pa foljande sétt:

"Om Finansinspektionen eller aklagare finner anledning att anta att brott
enligt 7 kap. 1 § lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument har
begatts eller att en bestammelse i insiderlagen (1990:1342) har Gvertratts

Forslaget till lag om andring i lagen om handel med
finansiella instrument
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Enligt remissforslaget skall det i ett nytt 7 kap. foras in bestdmmelser om
straff for otillborlig kurspdverkan. Bestammelserna Gverensstammer i
huvudsak med vad som har foreslagits av 1993 ars Insiderutredning.

Enligt Lagradets mening ar bestammelserna svartolkade och &gnade att
valla bevissvarigheter i den praktiska tillampningen. Savitt framgar av
remissprotokollet har emellertid de remissinstanser som yttrade sig éver
utredningsforslaget tillstyrkt att det inférs en kriminalisering av otillborlig
kurspaverkan eller lamnat forslaget utan erinran. De kritiska synpunkter
som har forts fram av remissinstanserna betrdffande bestdmmelsernas
narmare utformning har till stor del tillgodosetts. Mot bakgrund bl.a. harav
vill Lagradet inte motsétta sig att det genomfors en lagstiftning som i
huvudsak éverensstammer med remissférslaget.

Lagradet forordar emellertid att det gors vissa smérre andringar i
lagtexten. Eftersom brottsbeskrivningen i 7 kap. 1 § andra stycket atmin-
stone delvis tacker vad som sdgs i paragrafens forsta stycke, bor det anges i
andra stycket att bestdammelserna dar géller i andra fall &n som avses i férsta
stycket. Vidare bor uttrycket att ndgon "férmar" nagon annan till en viss
rattshandling ersattas med den neutralare formuleringen att nagon "foran-
leder" nagon annan till en rattshandling (jfr 4 § forsta stycket sista
meningen i insiderlagen).

Efter vissa andra &ndringar bor 7 kap. 1 § ges foljande lydelse:

"Den som, vid handel pa vérdepappersmarknaden, i avsikt att otill-
borligt paverka priset vid allmén omséattning av finansiella instrument

1. sluter avtal eller foretar annan rattshandling for skens skull,

2. i hemlighet forenar Gverlatelse av finansiella instrument med ut-
fastelse att senare forvarva dessa till visst Iagsta pris eller med villkor som
begrénsar ratten till fortsatt Gverlatelse eller annars ar avsedda att undandra
instrumenten allman omséttning, déms for otillborlig kurspverkan till boter
eller fangelse i hogst tva ar.

Detsamma galler, om ndgon, i annat fall &n som avses i forsta stycket,
vid handel pa vardepappersmarknaden i avsikt att otillborligt paverka priset
vid allman omsattning av finansiella instrument ingar kop- eller saljavtal,
lamnar anbud om slutande av sadant avtal, vidtar annan liknande atgard
eller foranleder ndgon annan till sddan rattshandling och &tgarden ar dgnad
att vilseleda kdépare och séljare av finansiella instrument.

Ar brottet med hansyn till omfattningen av kurspaverkan eller 6vriga
omsténdigheter att anse som grovt, skall démas till fangelse i lagst sex
manader och hogst fyra ar.

Ansvar enligt denna paragraf skall inte ddmas ut, om gérningen ar
belagd med straff i brottsbalken eller om Gvertradelsen &r ringa.”

7 kap. 2 § bor, i likhet med vad Lagradet har forordat betraffande 5 kap.
5 § aktiekontolagen, inledas med orden: "Om det finns anledning att anta att
brott enligt 1 § har begatts ...".

Ovriga lagforslag

Prop. 1995/96:215

Bilaga 5

144



Prop. 1995/96:215

Lagradet lamnar forslagen utan erinran. .
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Finansdepartementet

Utdrag ur protokoll vid regeringssammantréde den 15 maj 1996
Narvarande: statsministern Persson, ordférande, och statsraden,
Peterson, Freivalds, Wallstrém, Tham, Asbrink, Andersson, Uusmann,
Ulvskog, Sundstrém, Lindh, Ahnberg, Pagrotsky

Foredragande: statsradet Asbrink

Regeringen beslutar propositionen 1995/96:215 Otillborlig kurspa-
verkan och vissa insiderfragor.
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Rattsdatablad

Forfattningsrubrik Bestammelser som Celexnummer for
infoér, andrar, upp- bakomliggande
haver eller upp- EG-regler

repar ett normgiv-
ningsbemyndigande
Insiderlagen 188
(1190:1342)

Aktiekontolagen 5kap.58
(1989:827)

i. Senaste lydelse 1991:1005.

ii. Senaste lydelse 1994:2014.
iii. Senaste lydelse 1994:2014.
iV. Senaste lydelse 1992:557.

V. Senaste lydelse 1992:1323.

Vi. Senaste lydelse 1992:557.
Vii. Senaste lydelse 1992:1322.
Viii. Senaste lydelse 1992:1322.
iX. Senaste lydelse 1992:1323.

X. Senaste lydelse 1994:2014.

Xi. Senaste lydelse 1992:557.
Xii. Senaste lydelse av forutvarande 20 § 1995:80.
Xiii. Lagen omtryckt 1992:1474.
XiV. Senaste lydelse 1996:155.
XV.Senaste lydelse 1996:179.
XVi. Senaste lydelse 1990:1348.
XVii. Lagen omtryckt 1992:558.
XViii. Lagen omtryckt 1991:1857.
XiX. Senaste lydelse 1993:542.
XX. Senaste lydelse 1990:1347.
XXi. Senaste lydelse 1995:651.
xxii. Senaste lydelse 1991:1005.
xxiii. Senaste lydelse 1992:1323.
xxiv. Forslaget till nytt fjarde stycke forutsatter att forslagen i clearingutredningens betankande
(SOU 1993:114) genomfors.

Xxv. Senaste lydelse 1992:1628.
Xxvi. Senaste lydelse 1992:557.
xxvii. Senaste lydelse 1992:1323.
xxviii. Senaste lydelse 1992:557.
XXix. Senaste lydelse 1992:1322.
XXX. Senaste lydelse 1992:1322.
Xxxi. Senaste lydelse 1992:1323.
xxxii. Senaste lydelse 1992:1323.
xxxiii. Senaste lydelse 1992:557.
xxxiv. Senaste lydelse 1990:1348.
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Prop.

XXXV. Senaste lydelse 1991:1005.
XXXVi. Senaste lydelse 1994:2014.
XXXVii. Senaste lydelse 1994:2014.
XXXViii. Senaste lydelse 1992:557.
XXXiX. Senaste lydelse 1992:1323.
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